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RESUMO

O presente trabalho monogréafico tem por finalidade analisar a viabilidade e adequacédo da
utilizacdo de arbitragem coletiva no ordenamento juridico brasileiro para defesa de acionistas
minoritarios que tiveram seus direitos violados por conduta ilicita de sociedade andnima,
especialmente em contexto de mercado de capitais. Para tanto, o trabalho busca abordar a
principio os principais institutos da arbitragem, a fim de melhor contextualizar o mecanismo
processual de resolucdo de disputas que estar-se-a discutindo, bem como de que forma e em
que medida ela vem sendo utilizada para resolucdo de conflitos de natureza empresarial e
societéria, discutindo as caracteristicas que vém sendo anunciadas pela doutrina como
vantagens e desvantagens da arbitragem, a qual, tornou-se, inclusive, pratica recomendada
pelos padrdes de governanca corporativa do pais, embora a mesma possa apresentar
complicacdes para 0s acionistas ingressarem com demandas em face da empresa. Em seguida,
aborda-se as alteragdes legislativas realizadas na Lei 6.404/76, com a incluséo do art. 136-A,
a fim de analisar seus efeitos sobre os acionistas. Discute-se qual o procedimento necessario
para que seja inserida uma clausula compromissoria no estatuto social de uma sociedade
an6nima, bem como o direito de retirada que emerge para os acionistas dissidentes de tal
insercdo. Nesta linha, busca-se, através da apresentacdo de um caso concreto, evidenciar as
dificuldades que podem surgir para os acionistas minoritarios de uma companhia em ingressar
com acdes indenizatorias em face daquela quando os acionistas estdo vinculados a clausula
compromissoria estatutaria. Em momento posterior, analisa-se 0 microssistema de direitos
coletivos brasileiro, a fim de identificar as espécies e natureza dos direitos coletivos tutelados,
para em seguida buscar responder ao questionamento se seria possivel realizar a defesa de
alguma dessas espécies em sede de arbitragem. Nesta linha, escolhe-se os direitos individuais
homogéneos para analisar sua compatibilizagdo com a via arbitral. Nesta discussdo, ainda,
aborda-se 0s contornos gerais que o instituto da arbitragem coletiva ganhou nos Estados
Unidos, para entdo refletir sobre sua adequacdo com a estrutura arbitral e processual
brasileira. Desta forma, busca-se na doutrina especializada posicionamentos que indiquem,
por fim, que, na hipétese de viabilidade da utilizacdo deste instituto no Brasil, em que medida
sua utilizacdo seria vantajoso para a protecdo dos direitos individuais homogéneos de uma
coletividade de acionistas minoritarios que tenha sofrido danos diretos de acdo inidénea da
companhia, e, de que forma seria possivel adaptar a préatica arbitral a fim de compatibilizar os
procedimentos a tutela de interesses coletivos em sede de mercado de capitais.

Palavras-chave: Arbitragem Coletiva; Direito Societario; Governanga Corporativa; Mercado
de Capitais; Processo Coletivo;



ABSTRACT

This monograph work aims to analyze the viability and adequacy of class arbitration in
Brazil’s legal system, for the purpose of defending minority shareholders that had their rights
harmed by corporations’ unlawful acts regarding the stock market. Firstly, the foremost
important principles of arbitration will be approached in order to better contextualize this
alternative conflict resolution method, as in what manner it’s being used to solve corporation
related conflicts, as try to elucidate the possible advantages or disadvantages of it’s use,
highlighting the fact that, though Brazilian’s regulatory bodies consider arbitrations as being
an adequate corporate governance practice, it may consist as an obstacle for the stock holders
litigate in face of the company. After that, the focus shifts to the legislative changes in Law n.
6.404/76, with the inclusion of article 136-A, as means of analyzing its effects over the
stockholders. It’s also discussed the necessary procedure for the inclusion of an arbitral
convention in a corporation statute, as well as the right of withdrawal emerged for the
dissenting stockholders. In this line, through the presentation of a concrete case it seeks to
elucidate the obstacles that may arise for the stockholders to propose compensatory actions
when they are bound by the arbitral convention. It’s also approached the Brazilian’s collective
procedure system with the intention of analyzing the feasibility of class arbitration. In this
manner, positions in the specialized doctrine are sought to indicate its feasibility in the
Brazilian system as well as its adequacy for the protection of a class of shareholders, and in
what ways the ordinary arbitral practice can be adjusted to this new form of arbitration.

Keywords: Class Arbitration; Corporate Law; Corporate Governance; Stock Market;
Collective Process;
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1 INTRODUCAO

A arbitragem se consolidou no mercado brasileiro como o meio de resolucao de disputas mais
adequado para a resolucdo de conflitos empresariais, com destaque para 0s de natureza

societaria.

Esse fato decorre das préprias caracteristicas da arbitragem, tais quais, sua celeridade em
relacdo a atuacdo do judiciario, seus julgamentos serem realizados por arbitros escolhidos
pelas partes permitindo decisGes mais técnicas, além de maior flexibilidade em relacdo aos

procedimentos.

Essas caracteristicas adequam-se perfeitamente a realidade dos conflitos societérios,
normalmente de elevada complexidade, e que em decorréncia da dindmica empresarial urgem
por decisdes céleres e de maior grau qualitativo. Neste sentido, desde a criacdo dos segmentos
especiais de listagem pela BM&FBovespa, atual B3, a inclusdo de Cléausulas
Compromissérias no estatuto de companhias € vista como uma boa préatica de Governanca

Corporativa.

Muito se discutiu sobre os efeitos da inclusdo de uma clausula compromissoria no estatuto de
companhias abertas no que tange a vinculagdo dos acionistas perante ela. Segundo uma
doutrina minoritaria, a inclusdo de uma clausula compromisséria ao estatuto social ndo é
capaz de vincular os acionistas que ndo exprimiram sua vontade em tornar-se signatarios,
portanto, aqueles que na votacdo foram dissidentes a inclusdo, ou que nem participaram da
deliberacdo, bem como 0s que se tornaram acionistas posteriormente a inclusao, ndo seriam

vinculados a clausula.

A doutrina majoritaria, no entanto, argumenta pela vinculagdo de todos os acionistas, de
forma a se preservar o principio basilar do direito societario qual seja o principio majoritario.

Todos 0s acionistas ao se tornarem socios estdo, portanto, vinculados as deliberagdes sociais.

A doutrina majoritaria se consolidou com a inclusdo do art. 136-A na Lei 6.404/76, o qual
prescreve que havendo a aprovacdo, com quérum qualificado, da insercdo de clausula
compromissoria no estatuto da sociedade todos os acionistas estardo vinculados, assegurando-
se aos acionistas dissidentes apenas o direito de retirada com o respectivo reembolso de suas

acoes.
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A partir desse panorama diversos problemas praticos surgem e atingem sensivelmente aqueles
acionistas que possuem baixo percentual do capital social. Em decorréncia do art. 136-A,
havendo clausula compromissoria no estatuto social da companhia, toda e qualquer disputa

referente a relacdo societaria deve ser resolvida pela via arbitral.

Destarte, qualquer prejuizo direto sofrido pelos acionistas, que legitimariam a propositura de
uma acdo de indenizacao, deverdo ser propostas por meio de uma acao arbitral.

Ocorre que, considerando os custos de um procedimento arbitral nas camaras arbitrais
utilizadas pelo mercado, os quais englobam taxas de administracdo do procedimento, despesas
comuns das partes, honorérios dos arbitros por hora de trabalho, eventuais honorarios de
peritos e honorarios advocaticios, tornam a via arbitral, embora juridicamente possivel,

economicamente inviavel para os acionistas individualmente.

Como resposta a essa questdo, para que a inclusdo de uma clausula compromissoria ao
estatuto social ndo se configure como uma barreira ao acesso a Tutela Jurisdicional,
argumenta-se que a utilizacdo de procedimentos arbitrais coletivos seja a melhor forma de
defender os direitos dos acionistas que forem diretamente lesados por condutas improbas dos

administradores ou controladores.

Tal mecanismo processual instrumentaliza-se por meio de uma associagdo composta pelos
acionistas lesados, a qual tem por objeto defender aqueles no bojo do procedimento arbitral,
compondo um Unico polo ativo. A atuacdo da associacdo pode ser a titulo de substituicdo

processual ou representacdo, cada hipétese possuindo consequéncias praticas diferentes.

O Obijetivo do presente trabalho, longe de criticar a insercdo de clausulas compromissérias
nos estatutos sociais das companhias, € propor que a utilizacdo da arbitragem coletiva consiste
em meio adequado para superar questdes que surgem decorrentes do cometimento de ilicitos
praticados pela companhia, pelo controlador, ou por seus diretores, que afetem uma
coletividade de acionistas, em especial por oferecer solugdes em relagédo a (i) os custos de um
procedimento arbitral, muitas vezes excessivos diante da pretensdo individual de um acionista
minoritario e (ii) auséncia de seguranca juridica, na medida em que, comumente, cada
pretensdo individual pode possuir solucGes diferentes, comprometendo, inclusive, a paridade

entre acionistas.

A fim de promover essa andlise, busca-se no segundo capitulo indicar as principais
caracteristicas do instituto da arbitragem no Brasil. Analisando os critérios de arbitrabilidade

elencados por nosso sistema, e as espécies de convencdo arbitral. Busca-se ainda indicar em
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que medida a arbitragem oferece vantagens ou desvantagens para aqueles que a escolhem

como mecanismo de resolucdo de demandas.

No terceiro capitulo, busca-se analisar os efeitos do art. 136-A sobre as praticas empresariais.
Em que medida os acionistas de uma empresa sdo vinculados a uma clausula compromissoria
estatutaria e quais as repercussdes praticas dessa vinculagdo. Para aprofundar a reflexdo,

apresenta-se um caso real em que as discussOes aqui tratadas séo relevantes.

Apds, no quarto capitulo, busca-se analisar a adequacdo do Microssistema Brasileiro de
Processo Coletivo com o instituto da arbitragem, a fim de refletir sobre a compatibilidade da

arbitragem coletiva no ordenamento juridico brasileiro.

No quinto capitulo, analisa-se de que forma e em que medida a arbitragem coletiva pode ser
vantajosa para solucionar problemas que envolvam uma coletividade de acionistas, que
ligados a titulo de direitos individuais homogéneos foram prejudicados por atos ilicitos de
companhias. Discute-se também sobre se esta medida traria mais segurancga juridica ao
mercado de capitais brasileiro. Ademais, discute-se algumas necessarias adaptagdes

procedimentais que teriam de ser levadas a cabo para viabilizar essa espécie de arbitragem.

Por fim, apresenta-se as conclusGes do trabalho, embasadas na doutrina especializada que

vem tratando sobre este tema no Brasil e nos Estados Unidos.
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2 ARBITRAGEM E DIREITO SOCIETARIO

Inicialmente, a fim de contextualizar de forma adequada as discussdes as quais busca-se
enfrentar neste trabalho, € necessario delinear os contornos dos principais aspectos que
viabilizam a utilizagdo do instituto da arbitragem para a resolucdo de conflitos, bem como,
discorrer sobre os aspectos praticos identificados quando da submissdo de demandas de

natureza societaria a via arbitral.

Deste modo, o objetivo deste capitulo € demonstrar o grau de compatibilidade constatado pela
pratica arbitral brasileira entre a via arbitral de resolugdo de conflitos com as demandas de
natureza societéria e empresarial, adequacdo esta, que, inclusive, insere a arbitragem na lista

das boas préaticas empresariais.

Destarte, neste capitulo buscaremos demonstrar quais sdo 0s parametros existentes para
definir se determinada demanda pode ser discutida via arbitragem (2.1), quais séo as espécies
de acordo que podem ser realizados pelos sujeitos a fim de submeter discussdes ao juizo
arbitral em detrimento do poder judiciario (2.2), quais sdo as discussdes societarias que
normalmente sdo submetidas a arbitragem e até que ponto essa escolha se demonstra como
adequada (2.3) em que medida a arbitragem se tornou reconhecida pelo mercado como uma
boa pratica empresarial, e quais as consequéncias que esse reconhecimento acarreta para as

empresas, principalmente para aquelas que possuem agdes negociadas em bolsa (2.4).

2.1 ARBITRABILIDADE

A Arbitrabilidade é um conceito, portanto, uma representacdo abstrata, cujo intuito € definir
0s parametros e condi¢des necessarias para que determinada demanda seja considerada como
sendo passivel de resolucdo via arbitragem. Neste sentido, José Antonio Fichtnerlconceitua a
Arbitrabilidade como “a possibilidade teorica de submissdao de um conflito de interesses a

arbitragem”.

1 FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 223.
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Deste modo, é possivel considerar a Arbitrabilidade como uma espécie de filtro dos litigios

que podem ou ndo ser submetidos a resolucio via arbitral?.

Essa selecdo busca identificar, por meio de parametros subjetivos (arbitrabilidade subjetiva)
“quem” pode se submeter a arbitragem, assim como, por meio de parametros objetivos
(arbitrabilidade objetiva) identificar “o que” pode ser submetido a discussdao neste método de

resolucdo de disputas®.

A ideia de Arbitrabilidade, como elemento condicionante para definir a possibilidade de
utilizacdo da arbitragem como meio de resolucdo de demandas, encontra sua razao de ser, nao
propriamente em questdes préaticas inerentes ao procedimento arbitral, mas, em verdade, em
um juizo realizado por cada Estado soberano a respeito de quais demandas sociais admite-se
que possam ser afastados da Jurisdi¢do Estatal e submetidas a Jurisdi¢do Arbitral em funcao

do exercicio da autonomia privada das partes®.

Nesta linha, o que se percebe é que Arbitrabilidade ndo é um conceito criado no &mbito da
prética arbitral, mas em verdade é questdo de ordem publica, construida e definida em cada
ordenamento juridico levando em consideracdo questbes politicas, econémicas e mesmo

morais, conforme explicado por Philippe Fouchard, Emmanuel Gaillard e Berthold Goldman®:

In any society, it is quite understandable that the legislature should consider that
certain types of dispute should not be left to a private dispute resolution mechanism
such as arbitration. Even in an international context this is a legitimate concern.
For example, it is not appropriate for arbitrators to pronounce a divorce or hear a
paternity dispute. The difficulty thus lies not in the principle that certain issues are
non-arbitrable, but in determining the limits of that non-arbitrability, and in the
rules governing that determination.®

De igual modo, em observancia as diferentes formas que os paises tratam a questdo da

Arbitrabilidade, Alan Redfern e Martin Hunter 7 lecionam que “each state decides which

2 CAHALLI, Francisco José. Curso de arbitragem. 6 ed. Séo Paulo: Revista dos Tribunais, 2017, p. 137.

3 CAHALLI, Francisco José. Curso de arbitragem. 6 ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2017, p. 137.

4 FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 223

> FOUCHARD, Philippe; GAILLARD, Emmanuel; GOLDMAN, Berthold. International commercial
arbitration. The Hague: Kluwer, 1999, p. 330.

® Tradugédo livre: Em qualquer sociedade, é bastante compreensivo que o Legislativo considere que certas
disputas ndo devam ser submetidas a mecanismos privados de resolucéo de conflitos como a arbitragem. Até no
contexto internacional isso € uma preocupacdo legitima. Por exemplo, ndo € apropriado que arbitros determinem
um divorcio ou um reconhecimento de paternidade. A dificuldade ndo se encontra no principio que determinadas
questdes ndo sdo arbitriveis, mas em determinar os limites dessa ndo arbitrabilidade e das regras que regulam
essas disposices.

" BLACKABY, Nigel; PARTASIDES, Constantine. REDFERN, Alan; HUNTER, Martin. Redfern and Hunter
on international arbitration. 6 ed. The Hague: Oxford University Press, 2015, p. 2.127.
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matters may ou may not be resolved by arbitration in accordance with its own political, social

and economic policy .

Seguindo essa linha, é de grande valia demonstrar como a Arbitrabilidade é definida em
outros paises, a fim de estabelecer pardmetros comparativos quando adentramos nas

condigdes estabelecidas pelo ordenamento brasileiro.

Segundo Mauro Rubino-Sarmmartano®, na Italia, as disputas referentes a estado civil,
divorcio e demais questBes que envolvam bens tidos como inegocidveis sdo excluidas da
possibilidade de serem levadas a discussdo via arbitral por forca do art. 806 do Codice di

procedura civile.

Na Inglaterra, por outro lado, o ordenamento juridico ndo se ocupou em elencar
determinacges aprioristicas sobre as espécies de demanda que sdo aptas a serem arbitradas ou
ndo, deixando para que numa analise caso a caso, baseada nos costumes e tradi¢Bes, 0s

arbitros cheguem a constatagio se a demanda é arbitravel .0

No entanto, algumas matérias sdo reconhecidamente nao arbitraveis, a exemplo de questdes
criminais, de familia, as que sdo de competéncia do Almirantado Britanico, as que tratem de
direito falimentar, que de qualquer forma violem o conceito de “Politica Publica” ou que

surjam no &mbito de contratos ilegais'®.

Na Franga, por sua vez, se reconhecia como invalida uma clusula compromissoria em sede
de arbitragem doméstica que ndo tenha sido pactuada no &mbito de uma disputa comercial, no
entanto, o conceito francés de disputa comercial é muito especifico, sendo apenas
consideradas “disputas comerciais” questdes em que ambas as partes sejam comerciantes, se

excluindo, portanto, as questdes entre um sujeito tido como comerciante e outro n&o®2.

Noutro giro, caso as partes decidissem se valer da via arbitral apds a instauragéo do litigio ndo
haveria qualquer vicio no compromisso firmado, o que, segundo o autor, tal entendimento é

explicado pela aplicacdo do precedente constituido no caso Alliance v. Premier, julgado em

8 Tradugdo livre: Cada Estado decide que matérias podem ou néo ser resolvidas por meio de arbitragem de
acordo com sua prépria visao politica, social e econémica.

% SARMMARTANO, Mauro Rubino. International Arbitration: Law and Practice. 2 ed. Kluwer Law
International, 2001, p. 174.

10 SARMMARTANO, Mauro Rubino. International Arbitration: Law and Practice. 2 ed. Kluwer Law
International, 2001, p. 174.

11 SARMMARTANO, Mauro Rubino. International Arbitration: Law and Practice. 2 ed. Kluwer Law
International, 2001, p. 174.

12 SARMMARTANO, Mauro Rubino. International Arbitration: Law and Practice. 2 ed. Kluwer Law
International, 2001, p. 174.
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1843 pela Corte de Cassacdo, esse caso determinou a vedagdo de que sujeitos nao
comerciantes acordassem convengdes arbitrais que se referissem a questdes futuras, como
medida de protecdo contra a falta de cuidado dos individuos de se vincularem a

procedimentos arbitrais®.

Por sua vez, nos Estados Unido, o Federal Arbitration Act consolidou uma forte presuncgéo de
que as disputas em geral podem ser resolvidas por meio de arbitragem, presuncéo esta que foi
confirmada em diversos casos, tais quais, 0 Moses H. Cone, julgado em 1983, em que a
Suprema Corte Americana interpretou que, em observancia ao Federal Arbitration Act
qualquer duvida quanto a aptiddo de uma disputa em ser resolvida por meio de arbitragem,

deve prevalecer a interpretacdo em favor da resolucéo via arbitral*,

Seguindo essa linha, o Autor destrincha diversos precedentes demonstrando que o
ordenamento juridico americano reserva espaco bastante alargado para a Arbitrabilidade das
demandas, sejam elas de natureza trabalhista, de consumo, responsabilidade civil e até mesmo
falimentar, concorrencial e em algumas cortes estaduais até questdes familiares como

guarda®.

E possivel perceber, portanto, que, embora existam certas questdes comumente tratadas por
diferentes ordenamento juridicos como ndo arbitraveis, notadamente as que possuem maior
proximidade com parametros morais, cada cultura juridica possui seu préprio método para
realizar esse filtro, sendo que a doutrina arbitralista brasileira elencou dois parametros de
analise ja mencionados para realizar o juizo de arbitrabilidade, quais sejam a Arbitrabilidade

Subjetiva e a Arbitrabilidade Objetiva, as quais se passa a tratar.

2.1.1 Arbitrabilidade Subjetiva

A Arbitrabilidade Subjetiva é o parametro que define quem sdo 0s sujeitos que podem se

submeter a arbitragem?®. Neste intuito procedeu o legislador quando elaborou o caput do art.

13 SARMMARTANO, Mauro Rubino. International Arbitration: Law and Practice. 2 ed. Kluwer Law
International, 2001, p. 174.

4 SARMMARTANO, Mauro Rubino. International Arbitration: Law and Practice. 2 ed. Kluwer Law
International, 2001, p. 176.

15 SARMMARTANO, Mauro Rubino. International Arbitration: Law and Practice. 2 ed. Kluwer Law
International, 2001, p. 176-177.

16 FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 234



19

1° da LArb brasileiral’, o qual estabelece o requisito fundamental para configuragdo da
Arbitrabilidade Subjetiva, qual seja, a capacidade de contratar.

Em relacdo as discussbes doutrinarias quanto a natureza juridica da Convencdo de
Arbitragem, se contratual, ou se verdadeiro negécio juridico processual, neste trabalho se
adota a Teoria Mista como parametro que define a natureza juridica da arbitragem, segundo a
qual a Arbitragem nasce como negdcio juridico de direito privado, mas se desenvolve como
Jurisdicdo®, motivo pelo que acredita-se que o sentido de capacidade referido no caput do art.
1° da LArb brasileira se refere a capacidade de fato (ou de exercicio) tal como determinada no

Cadigo Civil e ndo na capacidade processual da Teoria Geral do Processo.

Deste modo, Giovanni Etorre Nanni® leciona que arbitrabilidade subjetiva “deflui da

capacidade de fato, que ¢ a aptidao para utilizar e exercer direito por si mesmo”.

Estabelecida a regra geral, cumpre discutir sobre 0s pontos mais controvertidos referentes a

arbitrabilidade subjetiva, quais sejam (i) os entes despersonalizados e (ii) 0s incapazes.

Os grupos despersonalizados sdo aqueles entes que, por lhes faltar os requisitos necessarios
para sua subjetivacdo, sdo desprovidos de personalidade juridica®®. S&o exemplos de entes
despersonalizados a sociedade irregular, a sociedade de fato, a massa falida, a heranca jacente,

0 espolio e o condominio.

Em razdo de sua natureza, surge a discussdo doutrinéria quanto a possibilidade desses entes
despersonalizados firmarem convencdo de arbitragem, uma vez que, a principio, ndo

possuiriam capacidade de direito e, por conseguinte, capacidade de fato.

Ocorre que, embora os grupos despersonalizados ndo possuam personalidade juridica, o
Direito Privado reconhece para esses entes, mediante determinadas condi¢des, o poder para

figurar como sujeitos de direito, podendo titularizar relacfes juridicas diversas tais quais, a

17 Art. 1° As pessoas capazes de contratar poderdo valer-se da arbitragem para dirimir litigios relativos a direitos
patrimoniais disponiveis. (BRASIL. Lei n°® 9.307, de 23 de setembro de 1996. Dispde sobre a arbitragem.
Brasilia, DF. 23 set. 1996. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/19307.htm>. Acesso em:
09 set. 2019.)

18 CRETELLA NETO, José. Curso de Arbitragem: arbitragem comercial, arbitragem internacional, lei
brasileira de arbitragem, direito privado brasileiro aplicavel a arbitragem, instituicdes internacionais de
arbitragem, convencdes internacionais sobre arbitragem. 2 ed. Campinas: Millennium, 2009, p.15

1% NANNI, Giovanni Ettore. Clausula Compromisséria como negécio juridico: analise de sua existéncia,
validade e eficacia. Sdo Paulo: Atlas, 2014, p. 53.

20 FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: parte geral e LINDB. Vol. 1.
13 ed. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 360.
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posicdo juridica de contratantes, contribuintes, consumidores etc?. Motivos pelos quais,

conclui Francisco Amaral que o conceito é verdadeira “ficcio do direito”?2.

Segundo Carlos Alberto Carmona®, os entes despersonalizados, desde que autorizados
(judicialmente, no caso do espdlio e do sindico da faléncia, ou da assembleia de condéminos,
no caso do condominio), podem firmar convencbes de arbitragem, uma vez que tém

capacidade de ser parte e de estar em juizo.

No mesmo sentido Francisco José Cahali **leciona que “o espodlio e a massa falida, com
autorizacdo judicial do inventariante ou do administrador, podem celebrar convencao arbitral,
tal qual o condominio, pelo sindico com autorizag¢do da assembleia de conddéminos”, alegando
em seguida que “a permissdo nestes casos ¢ um requisito essencial, ensejando sua falta a

invalidade da convencgao arbitral”.

Noutro giro, em relacdo as pessoas incapazes, & necessario ressaltar que o regime de
incapacidade foi recentemente alterado em razdo da aprovacgdo da Lei 13.146/2015 (Estatuto
da Pessoa com Deficiéncia), a qual alterou os artigos 3°2° e 4° 26do Cédigo Civil brasileiro de
modo que, atualmente, com fulcro no art. 3° restou apenas como incapaz para exercer

pessoalmente os atos da vida civil os menores de 16 (dezesseis) anos.

Ja o art. 4° passou a dispor que sdo relativamente incapazes 0s maiores de dezesseis € menores
que dezoito anos, os ébrios habituais e os viciados em toxicos, aqueles que, por causa

transitoria ou permanente, ndo puderam exprimir sua vontade e, por fim os prodigos.

Passa-se entdo a discussdo quanto a possibilidade dos absolutamente incapazes e

relativamente incapazes firmarem convencéo de arbitragem.

2L FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: parte geral e LINDB. Vol. 1.
13 ed. Séo Paulo: Atlas, 2015, p. 361.

22 AMARAL, Francisco. Direito Civil: introdugéo. 5 ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2003, p. 300.

23 CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e processo: um comentario a Lei n.° 9.307/96. 3 ed. S&o Paulo:
Atlas, 2009, p. 37.

24 CAHALLI, Francisco José. Curso de arbitragem. 6 ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2017, p. 138.

% Art. 3°Sdo absolutamente incapazes de exercer pessoalmente os atos da vida civil os menores de 16
(dezesseis) anos. (BRASIL. Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002. Institui o Cddigo Civil. Brasilia, DF. 10
jan. 2002. Disponivel em: <http:// http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/2002/L10406compilada.htm>.
Acesso em: 13 set. 2019)

% Art. 4° Sdo incapazes, relativamente a certos atos ou a maneira de os exercer: | - os maiores de dezesseis e
menores de dezoito anos; Il - os ébrios habituais e o0s viciados em tdxico; Il - aqueles que, por causa transitoria
ou permanente, ndo puderem exprimir sua vontade; IV - os prédigos. Pardgrafo Unico. A capacidade dos
indigenas sera regulada por legislacdo especial. (BRASIL. Lei n°® 10.406, de 10 de janeiro de 2002. Institui o
Cadigo Civil. Brasilia, DF. 10 jan. 2002. Disponivel em: <http://
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/2002/L10406compilada.htm>. Acesso em: 13 set. 2019)
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E unanime na doutrina arbitral, bem como resta bastante claro na legislacdo que na presenca
das situacdes de incapacidade previstas no Cédigo Civil, ou seja, na auséncia de capacidade
de fato, o sujeito se torna impedido de pactuar convencdo de arbitragem, a discusséo,
portanto, se refere ao questionamento quanto ao fato de se por meio de representacdo ou

assisténcia os absolutamente incapazes e os relativamente incapazes poderiam fazé-lo.

Carlos Alberto Carmona ?’entende que “considerando-se que a instituigdo de juizo arbitral
pressupde a disponibilidade do direito, ndo podem instaurar processo arbitral aqueles que
tenham apenas poderes de administracdo, bem como os incapazes (ainda que representados ou
assistidos)”. O autor, portanto, veda a possibilidade de que os representantes e assistentes
firmem convencgOes de arbitragem porque estes teriam meros poderes de administracdo, néo

podendo dispor dos bens e direitos do representado ou do assistido.

Esse raciocinio € criticado por outros autores, a exemplo de José Antbnio Fichtner, Sergio
Nelson Mannheimer e André Luis Monteiro®, segundo os quais o raciocinio em comento
equivoca-se pois ndo parte da ideia de arbitrabilidade subjetiva (capacidade de contratar), mas
sim da ideia de arbitrabilidade objetiva (direitos patrimoniais disponiveis), uma vez que

afirma que os incapazes nao possuem a disponibilidade sobre seus proprios direitos.

Francisco José Cahali®®, por sua vez, indica que “a ressalva a utilizagdo da arbitragem nao se
encontra na capacidade de firmar a convencdo, pois podem contratar se assistidos ou
representados”. O autor, portanto, ndo nega a capacidade de contratar de pessoas incapazes,
desde que devidamente representadas ou assistidas, no entanto elenca duas restricdes a esta
possibilidade (i) indisponibilidade dos direitos e (ii) necessidade de participacdo do Ministério

Publico como fiscal da lei:

Assim, a convencgdo arbitral envolvendo menor relativamente incapaz, mesmo
assistido pelos pais, tem restrigdo, pois os direitos em questdo sdo indisponiveis. E
mesmo no caso de contratos que envolvam a mera administracdo, embora permitidos
sem autorizacdo judicial aos incapazes assistidos ou representados, o Obice a
utilizacdo da arbitragem surge em razdo da necessaria participacdo do Ministério
Publico no processo (art. 82, 1, do CPC).

Nesta linha, a critica realizada ao pensamento de Carlos Alberto Carmona parece se ajustar
também ao pensamento de Francisco José Cahali, uma vez que, para este, a ressalva a

utilizacdo da arbitragem néo decorre da incapacidade do agente, nem necessariamente de uma

27 CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e processo: um comentério a Lei n.° 9.307/96. 3 ed. Sdo Paulo:
Atlas, 2009, p. 37.

28 FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 239.

29 CAHALLI, Francisco José. Curso de arbitragem. 6 ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2017, p. 138
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discussdo dos limites dos poderes de administracdo, mas sim da indisponibilidade dos direitos

numa determinada situacdo em concreto.

Noutro giro, Luiz Antdnio Scavone Junior®® advoga pela ideia de que basta que uma pessoa
tenha personalidade juridica para que possa se submeter a arbitragem, pois a discussao estaria
no campo da capacidade do gozo de direitos (capacidade de direito) e ndo do exercicio
pessoal (capacidade de fato), a qual depende da inexisténcia das circunstancias previstas nos

artigos 3° e 4° do Cadigo Civil brasileiro.

Para o autor, ndo ha ddvida quanto a possibilidade de os sujeitos serem representados ou
assistidos na convencdo arbitral, desde que a arbitragem verse sobre direitos patrimoniais
disponiveis e que estejam abrangidos pelo pelos poderes de administracdo atribuidos aos
representantes legais, um exemplo disso, tratado pelo préprio autor, seria o contrato de
locacdo que os pais, tutores ou curadores firmam em razdo da necessaria administracdo dos

bens do incapaz®!.

Sobre esse exemplo, José Antbnio Fichtner, Sergio Nelson Mannheimer e André Luis

Monteiro tecem comentario no seguinte sentido:

Se, devidamente assistido ou representado, menor pode celebrar contrato de locacéo,
ndo faz sentido que ndo possa, também assistido e representado, celebrar convencéao
de arbitragem. Quem pode dispor do préprio bem em disputa pode dispor também
do método de resolugdo da disputa. Quem pode 0 mais pode 0 menos, consoante

ensina a Iégica.32

Por fim, se encerra a analise quanto a arbitrabilidade subjetiva, adotando-se o posicionamento
de Diego Franzoni, no sentido de que a arbitrabilidade subjetiva é instituto que na pratica se
aproxima da nogéo de arbitrabilidade objetiva, porque as discussdes acabam por se resumir
numa verificacdo quanto a possibilidade de submeter a arbitragem o direito controverso,
muito mais do que pela analise qualitativa do sujeito, sendo verdadeiramente desnecessaria a
primeira parte do art. 1° da LArb brasileira®. Destarte, passa-se a analise da arbitrabilidade
objetiva.

30 SCAVONE JUNIOR, Luiz Ant6nio. Manual de arbitragem. 4 ed. Sdo Paulo: RT, 2010, p. 21.

31 SCAVONE JUNIOR, Luiz Ant6nio. Manual de arbitragem. 4 ed. S&o Paulo: RT, 2010, p. 22.

32 FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 241.

33 FRANZONI, Diego. Arbitragem societaria. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p. 77.
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2.1.2 Arbitrabilidade Objetiva

A arbitrabilidade objetiva é o parametro pelo qual se define quais litigios podem ser
submetidos a arbitragem, sendo assim, trata-se de uma discussao sobre a natureza do objeto o
qual se procura discutir em sede de jurisdicdo arbitral. Quanto a isso, o art. 1° 3*da LArb
brasileira também definiu a linha central da arbitrabilidade objetiva quando indica “litigios

relativos a direitos patrimoniais disponiveis”.

Destarte, a LArb parece definir os dois critérios essenciais que regem o instituto da

arbitrabilidade objetiva, quais sejam (i) patrimonialidade e (ii) livre disponibilidade.

O critério da patrimonialidade, também utilizado nos ordenamentos juridicos da Suica,
Alemanha e Bélgica, é tido como critério mais adequado para defini¢cdo de arbitrabilidade
objetiva®®. Essa nogdo se da em razdo de sua objetividade e precisdo quando comparado com

o critério da livre disponibilidade, conforme seré tratado mais a frente.

No entendimento de Jodo Bosco Lee®, é “um critério mais objetivo, como aquele consagrado
pelo art. 177, 1, da Lei de Direito Internacional Privado suica, que recorreu a nocao de causa
de natureza patrimonial, 0 que gera uma certeza maior na delimitacdo do campo de aplicacao
da arbitrabilidade”.

Francisco José Cahali®’ ilustra seus contornos ao definir o que a ele se exclui, sendo “direitos
nao patrimoniais” compreendidos pelos “direitos da personalidade (direito a vida, a honra, a
imagem, ao nome), e o estado da pessoa (modificagdo da capacidade, como interdicdo,
dissolucdo do casamento, reconhecimento ou desconstituicdo da filiacdo, atributos do poder

familiar, como guarda e regulamentacao de visitas), ficam excluidas da arbitragem”.

34 Art. 1° As pessoas capazes de contratar poderdo valer-se da arbitragem para dirimir litigios relativos a direitos
patrimoniais disponiveis. (BRASIL. Lei n° 9.307, de 23 de setembro de 1996. Dispde sobre a arbitragem.
Brasilia, DF. 23 set. 1996. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I9307.htm>. Acesso em:
09 set. 2019.)

% FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 246.

% |_EE, Jodo. O conceito de arbitrabilidade nos paises do Mercosul. Revista de Direito Bancario e do Mercado
de Capitais, n. 08, 2000. Disponivel em: <http://www.revistadostribunais.com.br> Acesso em: 17 set. 2019.

37 CAHALLI, Francisco José. Curso de arbitragem. 6 ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2017, p. 138-139
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Carlos Alberto Carmona®, por outro lado, pondera que estas matérias ndo estdo de todo
excluidas da possibilidade de serem arbitradas, pois as consequéncias patrimoniais que

porventura surjam em seu deslindem podem ser objeto de solucdo via arbitragem.

Deste modo, continua o autor, “é verdade que uma demanda que verse sobre direito de prestar
e receber alimentos trata de direito indisponivel, ndo é menos verdadeiro que o quantum da

pensdo pode ser livremente pactuado pelas partes (e isto torna arbitravel esta questdio)”°.

Em relagdo a livre disponibilidade, explica Carmona, “um direito € disponivel quando ele
pode ou nédo ser exercido livremente pelo seu titular, sem que haja norma cogente impondo o
cumprimento do preceito, sob pena de nulidade ou anulabilidade do ato praticado com sua
infringéncia”*.

Antonio Sampaio Caramelo* critica a utilizacio desse critério para definir a amplitude do
conceito de arbitrabilidade objetiva, uma vez que, segundo 0 mesmo, é possivel constatar a
partir da observacdo dos demais ordenamentos juridicos que o adotam uma serie de
dificuldades de ordem pratica para submeter a arbitragem matérias que as partes ndo podem

propriamente dispor mas que sdo notadamente arbitraveis.

José Antonio Fichtner, Sergio Nelson Mannheimer e André Luis Monteiro* criticam a
maneira que a doutrina arbitral brasileira vém compreendendo o critério da disponibilidade,
um vez que defendem a ideia de que para manter a integridade do regime de arbitrabilidade
adotado no Brasil € preciso que haja uma diferenciacdo dos conceitos de disponibilidade
utilizado no Direito Privado e de arbitrabilidade, pois este ultimo seria mais amplo que o

primeiro.

Segundo os autores, a disponibilidade que caracteriza a arbitragem trata-se de um conceito
unico, especifico, e de maior amplitude do que a utilizada pelo Direito Privado, e, a confusdo
entre conceitos geraria diversas distor¢des no regime de arbitrabilidade, na medida em que

diversas questdes que sdo notadamente aptas de serem arbitradas as deixariam de ser.

38 CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e processo: um comentario a Lei n.° 9.307/96. 3 ed. Sdo Paulo:
Atlas, 2009, p. 39.

3% CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e processo: um comentario a Lei n.° 9.307/96. 3 ed. S&o Paulo:
Atlas, 2009, p. 39.

40 CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e processo: um comentario a Lei n.° 9.307/96. 3 ed. S&o Paulo:
Atlas, 2009, p. 39.

41 CARAMELO, Antdnio Sampaio. Critérios de arbitrabilidade dos litigios. Revisitando o tema. Revista de
Arbitragem e Mediacéao, v. 27. Sdo Paulo: RT, 2010.

4 FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 250-253.



25

Os autores trazem diversas situacOes para demonstrar esse ponto, das quais, utiliza-se, aqui,
como exemplo, & decadéncia legal. Por forca dos artigos 209* e 210* do Cddigo Civil, a
decadéncia legal ndo esta sob livre disposicdo das partes, no entanto, numa arbitragem
hipotética, travada entre duas pessoas juridicas de direito privado, na qual se discute a
anulacdo de uma clausula contratual, ndo haveria qualquer obice que para uma das partes
suscitasse a ocorréncia de decadéncia legal em relacdo ao direito de anular a referida clausula,

Oou mesmo que os arbitros decretassem a decadéncia de oficio.

Outrossim, como trata-se de matéria que ndo esta sob livre disposicéo das partes, a aplicacdo
ao caso do conceito de disponibilidade conforme o Direito Privado teria como resultado a
inarbitrabilidade da questdo, razdo pela qual a convencdo de arbitragem seria nula e a
sentenca arbitral seria anulavel, resultado este destoa do sistema arbitral que constroi-se no

Brasil e é adotado pela maioria dos paises lideres na seara arbitral.

A critica parece ser acertada, 0 que remonta a ideia de que o critério da patrimonialidade
parece ser mais adequado para determinar o escopo da arbitrabilidade objetiva.

Deste modo, conclui-se a analise sobre Arbitrabilidade e passa-se as discussdes sobre a

Convencao Arbitral e suas espécies.

2.2 CONVENCAO DE ARBITRAGEM: COMPROMISSO ARBITRAL E CLAUSULA
COMPROMISSORIA

A Convencao de Arbitragem é o instrumento que viabiliza a utilizacdo da arbitragem como
mecanismo de resolucédo de conflitos, o que justifica sua posi¢cdo como elemento essencial no

estudo e na correta compreenséo do instituto aqui analisado.

Conforme j& referido, o presente trabalho adota como teoria adequada para definicdo da

natureza juridica da arbitragem a Teoria Mista, segundo a qual a arbitragem inicia como

43 Art. 209. E nula a rentncia a decadéncia fixada em lei. (BRASIL. Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002.
Institui o  Cddigo  Civil. Brasilia, DF. 10 jan. 2002. Disponivel em: <http://
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/2002/L10406compilada.htm> Acesso em: 18 de set. 2019)
#“Art. 210. Deve o0 juiz, de oficio, conhecer da decadéncia, quando estabelecida por lei. (BRASIL. Lei n° 10.406,
de 10 de janeiro de 2002. Institui o Cddigo Civil. Brasilia, DF. 10 jan. 2002. Disponivel em: <http://
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/2002/L10406compilada.htm> Acesso em: 18 de set. 2019)
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negacio juridico de direito privado e se desenvolve como jurisdigdo®. Nesta linha, cumpre
ressaltar que essa ldgica se reflete nos efeitos da Convencdo Arbitral, a qual permite que as
partes manifestem sua vontade no sentido de afastar a jurisdicdo estatal por um lado e

conceder jurisdicéo ao tribunal arbitral por outro*®.

Por conta desses efeitos, atribui-se a Convencao de Arbitragem carater hibrido, pois apresenta
simultaneamente caracteristicas contratuais e jurisdicionais*’. Sobre o aspecto do acordo de
vontade, é pela Convencédo Arbitral que as partes vinculam seus litigios presentes ou futuros,
obrigando-os reciprocamente a submissdo ao juizo arbitral; como pacto com efeitos

processuais, derroga-se a jurisdicdo estatal, submetendo as partes a jurisdigdo dos arbitros*®.

Em razdo de sua natureza contratual a Convencgdo de Arbitragem é irretratavel e obrigatoria,
ndo sendo possivel que uma parte se arrependa da celebracdo da convencdo sem a anuéncia da

outra, conforme restou assentado pelo STJ*.

Cumpre destacar também que, a arbitragem possibilita as partes um espaco muito maior de
criatividade do que o tradicional processo judicial, e, € na Convencdo de Arbitragem que as
partes podem definir as caracteristicas do procedimento de acordo com suas preferéncias e

dos atributos especificos do contrato ou da demanda instalada®®.

E possivel destacar alguns exemplos de disposicbes que podem ser feitas no bojo da
Convencdo de Arbitragem. Um primeiro exemplo seria quanto a possibilidade das partes em

definirem o direito — material e processual — aplicavel para a solucéo da controvérsia®’.

Ademais, partes podem escolher a sede da arbitragem, o que quando se trata de arbitragem

internacional representa, muitas vezes, elemento crucial para definir o sucesso do

4% CRETELLA NETO, José. Curso de Arbitragem: arbitragem comercial, arbitragem internacional, lei
brasileira de arbitragem, direito privado brasileiro aplicavel a arbitragem, instituicdes internacionais de
arbitragem, convencdes internacionais sobre arbitragem. 2 ed. Campinas: Millennium, 2009, p.15

46 SPERANDIO, Felipe Vollbrecht. Convengédo de Arbitragem, In: LEVY, Daniel; PEREIRA, Guilherme
Setoguti J. (Coords.). Curso de Arbitragem. Séo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2018, p. 61.

47 SPERANDIO, Felipe Vollbrecht. Convencdo de Arbitragem, In: LEVY, Daniel; PEREIRA, Guilherme
Setoguti J. (Coords.). Curso de Arbitragem. S&o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2018, p. 61.

4 CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e processo: um comentario a Lei n.° 9.307/96. 3 ed. Séo Paulo:
Atlas, 2009, p. 79.

49 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n° 1.133.100/BA. Recorrente: Kieppe Participacdes
E Administracdo LTDA. Recorrida: Graal Participacfes LTDA. Relatora. Min. Maria Isabel Gallotti. DJ, 22 Fev.
2012, Disponivel em:
https://ww2.stj.jus.br/processo/revista/documento/mediado/?componente=ATC&sequencial=25658872&num_re
gistro=201201003014&data=20160222&tipo=51&formato=PDF. Acesso em 18. set. 2019
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Setoguti J. (Coords.). Curso de Arbitragem. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2018, p. 66

51 CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e processo: um comentario a Lei n.° 9.307/96. 3 ed. S&o Paulo:
Atlas, 2009, p. 15
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procedimento, visto que o judicirio do pais escolhido tem jurisdi¢do exclusiva sobre, entre
outras questdes, decidir pedido de anulagdo da sentenca arbitral®.

As partes também podem decidir se a arbitragem serd institucional ou ad hoc. O mais comum
é que o procedimento seja institucional, o que significa que ele se torna adstrito ao
regulamento de alguma Cémara Arbitral, a qual cumprird o papel de administradora e
conduzird o procedimento. Por outro lado, o procedimento podera ser ad hoc, hip6tese na qual
ndo havera qualquer centro administrativo que administre o procedimento, nem um
regulamento previamente determinado, imbuindo o tribunal arbitral das atribuicdes

necessarias para conduzir o procedimento.>®

No Brasil, ao contrario de outros sistemas, como o espanhol, que possui apenas a figura do
convénio arbitral, se escolheu o sistema dual para reger a Convengao de Arbitragem®*, motivo
pelo qual esta é género, do qual sdo espécies a Clausula Compromisséria e 0 Compromisso

Arbitral, conforme se extrai do art. 3° da Larb®®.

Neste passo, passamos entdo a analisar casa uma dessas espécies de Convengdo de

Arbitragem, a fim de determinar suas principais diferencas e aplicabilidade.

2.2.1 Clausula Compromisséria

A Clausula Compromisséria é espécie de Convencdo Arbitral e encontra seu conceito
definido pelo art. 4°°®da LArb nos seguintes termos “é a convencio através da qual as partes
em um contrato comprometem-se a submeter a arbitragem os litigios que possam vir a surgir,

relativamente a tal contrato”.

%2 SPERANDIO, Felipe Vollbrecht. Convencdo de Arbitragem, In: LEVY, Daniel; PEREIRA, Guilherme
Setoguti J. (Coords.). Curso de Arbitragem. S&o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2018, p. 67

% SPERANDIO, Felipe Vollbrecht. Convencdo de Arbitragem, In: LEVY, Daniel; PEREIRA, Guilherme
Setoguti J. (Coords.). Curso de Arbitragem. S&o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2018, p. 69.

% CAHALLI, Francisco José. Curso de arbitragem. 6 ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2017, p. 157

S5Art. 3° As partes interessadas podem submeter a solucéo de seus litigios ao juizo arbitral mediante convencao
de arbitragem, assim entendida a clausula compromissdria e 0 compromisso arbitral. (BRASIL. Lei n°® 9.307, de
23 de setembro de 1996. Dispbe sobre a arbitragem. Brasilia, DF. 23 set. 1996. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/19307.htm> Acesso em: 09 set. 2019)

56 Art. 4° A clausula compromissoria é a convencéo através da qual as partes em um contrato comprometem-se a
submeter a arbitragem os litigios que possam vir a surgir, relativamente a tal contrato. (BRASIL. Lei n° 9.307,
de 23 de setembro de 1996. Dispde sobre a arbitragem. Brasilia, DF. 23 set. 1996. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Ieis/19307.htm> Acesso em: 19 set. 2019)
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A partir da analise da LArb, a doutrina arbitral dispde sobre as caracteristicas da Clausula
Compromissoria, sendo as principais (i) acordo na forma escrita, (ii) destinada a resolugéo de
disputas futuras, (iii) disputas originadas de relacdo juridica definida e (iv) autbnoma em

relagdo ao negécio juridico®’.

Em que pese a Teoria Geral dos Contratos indique que, no direito brasileiro, em regra, 0s
contratos ndo precisem seguir a forma escrita, 0 ordenamento seguiu em sentido contrario ao
regular a Clausula Compromissoria, vedando que a mesma seja pactuado oralmente, a fim de
garantir as partes um nivel maior de seguranca, visto que o acordo em questao possui o efeito

de afastar a jurisdigéo estatal®®.

No entanto, a vinculacdo a forma escrita ndo pode ser tomada como literal, no sentido de que
a Clausula ndo necessariamente tem que ser redigida em meio fisico, mas apenas que a
mesma seja elaborada hum meio, ainda que digital (e-mail, mensagem de texto etc.) que seja
passivel de certificagdo, privilegiando assim uma interpretacdo do direito mais atualizada e

condizente com as praticas comerciais®®.

Outro elemento de extrema relevancia que deve ser observado neste ponto é que, embora a
Clausula deva ser escrita, esse requisito formal ndo vincula a maneira pela qual as partes
podem manifestar sua vontade em se vincular a ela. Na realidade, o consentimento pode ser
manifestado tanto de forma expressa como tacita, ou mesmo presumida, ideia esta, que é
fundamental para a Teoria da Extensdo Subjetiva da Clausula Compromissoria, segundo a
qual, é possivel vincular um sujeito a um procedimento arbitral, ainda que 0 mesmo nao seja
signatario da Clausula Compromisséria, quando puder ser demonstrado que este mesmo
sujeito consentiu, ainda que tacitamente, com a sua pactuacdo, conforme defendido pelos
ilustres Arnoldo Wald %% Gustavo Tepedino®:.

De outro lado, como elemento essencial e diferenciador em relagdo ao Compromisso Arbitral,

a Clausula Compromissoria € o instrumento pelo qual se acorda a utilizacdo da arbitragem

5" SPERANDIO, Felipe Vollbrecht. Convencdo de Arbitragem. In: LEVY, Daniel; PEREIRA, Guilherme
Setoguti J. (Coords.). Curso de Arbitragem. S&o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2018, p. 95

% SPERANDIO, Felipe Vollbrecht. Convengdo de Arbitragem. In: LEVY, Daniel; PEREIRA, Guilherme
Setoguti J. (Coords.). Curso de Arbitragem. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2018, p. 99.

% SPERANDIO, Felipe Vollbrecht. Convencdo de Arbitragem. In: LEVY, Daniel; PEREIRA, Guilherme
Setoguti J. (Coords.). Curso de Arbitragem. Séo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2018, p. 98.

80 WALD, Arnoldo. A arbitragem, os grupos societarios e 0s conjuntos de contratos conexos. Revista de
Arbitragem e Mediacéo, vol. 02, 2004.

61 TEPEDINO, Gustavo. Consensualismo da arbitragem e teoria do grupo de sociedades. Revista dos
Tribunais, vol. 903, 2011.
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para resolucdo de demandas futuras. Nas palavras de Francisco José Cahali®?, tem-se que “¢ a
previsdo em contrato de que eventuais conflitos dele emergentes serdo resolvidos pela

arbitragem”.

Ademais, é necessario que a Clausula Compromissoria seja redigida de forma que fique bem
estabelecida qual a relagdo juridica a qual a mesma circunscreve. De certo que a Clausula ndo
pode ser estipulada de forma a abarcar qualquer demanda futura, de qualquer natureza,
advinda de qualquer relacdo, vedacdo esta, inclusive, que pode ser extraida do proprio art. 4°,
que vincula o escopo de aplicacdo da clausula com contexto do contrato do qual a mesma faz

parte53,

Neste ponto, ainda é necessario diferenciar a vedacdo de que a Clausula seja redigida com
margem para abarcar qualquer demanda, independente desta ter relacdo com o acordo o qual a
0 pacto arbitral acompanha, da possibilidade das partes de delinearem o escopo da jurisdi¢cdo
do tribunal arbitral. Ou seja, definida a relacdo juridica submetida ao pacto arbitral, as partes
tém ampla liberdade de definir os limites dos poderes a serem concedidos ao tribunal

arbitral®*.

Outro aspecto que deve ser considerado é quanto as desvantagens em se restringir a jurisdi¢éo
do tribunal arbitral & problemas especificos que possam advir da relagcdo juridica, em
detrimento de conceder uma jurisdicdo ampla ao tribunal. Seria a hipdtese de um caso julgado
pelo STJ%® em que, no bojo de um acordo de acionistas, a Clausula Compromisséria previa
que determinados litigios deveriam ser resolvidos pelo Poder judiciario. Este tipo de previsdo
acarreta diversos problemas em relacdo a propria interpretacdo da Clausula, além de aumento
de custos e duplicidade de trabalho, sem falar em possiveis problemas em razéo de decisGes

conflitantes®®.

2 CAHALLI, Francisco José. Curso de arbitragem. 6 ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2017, p. 157
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Setoguti J. (Coords.). Curso de Arbitragem. S&o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2018, p. 95
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Administracdo LTDA. Recorrida: Graal Participagdes LTDA. Relatora: Min. Maria Isabel Gallotti. DJ, 22 fev.
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Acesso em 20 set. 2019
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Cumpre notar também que, a Clausula Compromissoria poder ser estipulado no contrato ou
em documento apartado, mas ela ndo possui natureza de disposicdo acessoria, mas sim de

compromisso autdénomo, na linha do quanto estipulado no art. 8%” da LArb.

A clausula arbitral, portanto, institui uma relacdo juridica autbnoma, independente da relacéo
juridica do negdcio contratado. Por este motivo, ainda que omisso o instrumento, a invalidade
de outras clausulas, ou mesmo de todo o contrato, ndo contaminam a clausula arbitral que,

caso higida em seus requisitos, se mantém valida e eficaz®®.

2.2.2 Compromisso Arbitral

O Compromisso Arbitral é espécie de convencdo de arbitragem que sera firmado apds o
surgimento da disputa, ou seja, € um pacto a posteriori. No dizeres do art. 9%°da LArb o
Compromisso Arbitral ¢ “a convencdo através da qual as partes submetem um litigio a

arbitragem de uma ou mais pessoas, podendo ser judicial ou extrajudicial”.

Como se observa do dispositivo citado, o0 Compromisso Arbitral pode ser judicial, promovido
perante o juizo ou tribunal onde tramita a demanda, ou extrajudicial. Sendo extrajudicial sera
celebrado através de instrumento publico ou particular, sendo nesta Gltima forma,

necessariamente em documento escrito, com duas testemunhas, sob pena de nulidade.

57 Art. 8° A clausula compromisséria é autbnoma em relagdo ao contrato em que estiver inserta, de tal sorte que a
nulidade deste ndo implica, necessariamente, a nulidade da clausula compromisséria. Paragrafo Unico. Cabera ao
arbitro decidir de oficio, ou por provocagdo das partes, as questdes acerca da existéncia, validade e eficacia da
convengdo de arbitragem e do contrato que contenha a clausula compromissoria. (BRASIL. Lei n° 9.307, de 23
de setembro de 1996. Dispde sobre a arbitragem. Brasilia, DF. 23 set. 1996. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I9307.htm> Acesso em: 19 set. 2019)

8 CAHALLI, Francisco José. Curso de arbitragem. 6 ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2017, p. 180

89 Art. 9° O compromisso arbitral é a convencéo através da qual as partes submetem um litigio a arbitragem de
uma ou mais pessoas, podendo ser judicial ou extrajudicial. § 1° O compromisso arbitral judicial celebrar-se-a
por termo nos autos, perante o juizo ou tribunal, onde tem curso a demanda. (BRASIL. Lei n°® 9.307, de 23 de
setembro de 1996. Dispde sobre a arbitragem. Brasilia, DF. 23 set. 1996. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/19307.htm> Acesso em: 19 set. 2019)

70§ 2° O compromisso arbitral extrajudicial sera celebrado por escrito particular, assinado por duas testemunhas,
ou por instrumento publico. (BRASIL. Lei n® 9.307, de 23 de setembro de 1996. Dispde sobre a arbitragem.
Brasilia, DF. 23 set. 1996. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I9307.htm> Acesso em: 19
set. 2019)
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Sendo judicial, serd celebrado por termo nos autos do processo em curso (enquanto nao
houver sentenca ou acordao transitado em julgado), necessariamente mediante a assinatura

das partes e dos respectivos patronos, conforme determinado pela art. 209’ do CPC/15.

Neste caso, a consequéncia de sua celebracdo serd a extingdo do processo sem resolucéo de
mérito, em razdo do efeito negativo do acordo, o qual subtrai do Judiciario a jurisdi¢do para
apreciar a demanda e, outorgando as partes, em seu efeito positivo, a jurisdi¢do privada e

poder decisorio ao Tribuna Arbitral .

Por outro lado, também é possivel a celebracdo de Compromisso Arbitral em sede judicial por
meio de sentenca exarada em demanda de instituicdo de arbitragem propria do art. 7 da
LArb™.

A acdo referida trata de mecanismo processual de tutela especifica por meio do qual se
concede ao juizo poderes para instituir uma arbitragem que vem sendo resistida por uma das
partes, quando a clausula compromissoria firmada for vazia, ou seja, quando lhe faltar
elementos suficientes para que a parte requerente possa instituir o Tribunal Arbitral (modo de
nomear os arbitros). Neste cenario a decisao proferida pelo juiz, se de procedéncia, produzira
efeitos de um Compromisso Arbitral, preenchendo as lacunas da clausula compromisséria e

possibilitando a constituicdo do Tribunal Arbitral™.

Em termos de elementos que o compdem, o Compromisso Arbitral se diferencia
umbilicalmente da clausula compromisséria pelo simples fato que se somam aos elementos
formadores o proprio objeto do litigio ja existente. Vale o comentario de que o objeto do

Compromisso Arbitral pode abranger tanto questdes contratuais como extracontratuais”.

L Art. 209. Os atos e os termos do processo serdo assinados pelas pessoas que neles intervierem, todavia, quando
essas ndo puderem ou ndo quiserem firma-los, o escrivdo ou o chefe de secretaria certificard a ocorréncia.
(BRASIL. Lei n° 13.105, de 16 de margo de 2015. Cédigo de Processo Civil. Brasilia, DF. 16 mar. 2015.
Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2015/1ei/I13105.htm> Acesso em: 25 set.
2019)
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2.3 APLICACAO DA ARBITRAGEM PARA RESOLUCAO DE DEMANDAS
SOCIETARIAS

A arbitragem vem se consolidando como um importantissimo mecanismo de resolucdo de
disputas no cenério empresarial, sendo os conflitos societarios a espécie de demanda que
representa 0 maior volume de arbitragens instauradas nas principais Camaras Arbitrais do

pais.

Segundo estatisticas levantadas no ano de 2018 pelo Centro de Arbitragem e Mediacdo da
Camara de Comércio Brasil-Canada (CAM-CCBC)’®, a maior parte dos dos procedimentos
em andamento no periodo envolveram matérias societarias 40%, seguidas de contratos

empresariais em geral 22%.

Ja as estatisticas da Camara de Arbitragem do Mercado "(CAM-B3) ndo apenas indicam o
crescimento do nimero de companhias que tem optado pela insercdo de clausula arbitral em
seus estatutos, bem como que o volume de arbitragens de carater societario representa mais de

70% das causas por ela administradas.

Em estudo realizado pelo escritério L.O Baptista Advogados’®, no qual levantou-se dados da
AMCHAM BRASIL, Cémara de Arbitragem do Mercado — CAM B3, Camara de Arbitragem
Empresarial-Brasil - CAMARB, Camara de Conciliacdo, Mediacédo e Arbitragem — CCMA
CIESP/FIESP, Centro de Arbitragem e Mediacdo da Camara de Comércio Brasil-Canada —
CAM-CCBC e da Corte Internacional de Arbitragem da Camara de Comércio Internacional —
CCI (nesta ultima apenas se considerou arbitragens em que todas as partes eram brasileiras)
do ano de 2016 até 2018, 38% das arbitragens foram referentes a conflitos societarios
(conflitos em M&A, dissolucédo de sociedades etc.).

Esses dados acima de tudo demonstram que o empresariado brasileiro percebeu na arbitragem
um mecanismo de resolucdo de conflitos eficiente e alinhado com a ldgica e necessidades da

pratica empresarial.

6 CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIAGCAO BRASIL-CANADA. Estatisticas gerais. Disponivel em:
<https://cchc.org.br/cam-cche-centro-arbitragem-mediacao/sobre-cam-ccbc/estatisticas-gerais/> Acesso em: 25
set. 2019

7 CAMARA DE ARBITRAGEM DO MERCADO BRASIL BOLSA BALCAO (B3). Sobre a CAM.
Disponivel em: <http://www.b3.com.br/pt_br/b3/qualificacao-e-governanca/camara-de-arbitragem-do-mercado-
cam/sobre-a-cam//> Acesso em: 25 set. 2019

8 L.O Baptista Advogados. Arbitragens em conflitos societdrios em 2016, 2017 e 2018 (até julho).
Disponivel em: <https://www.conjur.com.br/dl/levantamento-arbitragens-conflitos.pdf//>. Acesso em: 25 set.
20109.
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Conforme indicado por Diego Franzoni’® “A qualidade do sistema de solugdo de litigios ¢
fator bastante relevante para o desenvolvimento das sociedades e da atividade empresarial”.
Outrossim, pode-se concluir que a arbitragem vem cumprindo uma funcdo no Brasil de
estabelecer um sistema mais eficiente de protecdo dos direitos dos sujeitos envolvidos no

mercado de capitais e no mercado empresarial em geral®.

Nesse sentido, um mecanismo de resolugcdo de conflitos mais eficiente esta mais apto a
cumprir o objetivo final do direito comercial que € justamente incrementar o fluxo das
relacGes comerciais e a0 mesmo tempo preservar o bom funcionamento do sistema como um
todo®!.

Ainda nessa linha, a fim de adequadamente contextualizar o papel da arbitragem no
desenvolvimento da atividade empresarial, merece ser mencionada a ponderacdo de Arnoldo
Wald em relacdo ao nivel de importancia que disputas societarias representam para as

empresas, nas palavras do ilustre autor:

Adicionalmente, os conflitos societarios representam um alto custo para as
empresas, ameacando reduzir o valor das suas agdes e dificultando a sua expanséo e
0 seu desenvolvimento. Em muitos casos, as batalhas entre minoritarios e
majoritarios, ou entre titulares do controle partilhado, perturbam o futuro da
empresa, na medida em que ela perde credibilidade e vé o seu crédito minguar. Em
certos casos, a dissolucdo total ou parcial das empresas ou os conflitos sucessivos
entre os acionistas podem até levé-las a insolvéncia.82

Outrossim, passa-se para uma andlise mais detida do racional por traz da escolha de se
submeter litigios ligados a pratica empresarial a arbitragem, a fim de determinar as possiveis

vantagens, ou mesmo desvantagens de tal escolha.

2.3.1 Possiveis vantagens e desvantagens da utilizacdo da Arbitragem para resolucéo de

demandas de Direito Societario

A analise das vantagens e desvantagens da escolha pela jurisdigcdo arbitral deve ser entendida
como um exercicio puramente tedrico, com elevado grau de abstracdo, uma vez que 0
objetivo desse capitulo ndo é propor resultados que se pretendam absolutos, ou que sirvam

para orientar condutas concretas.

" FRANZONI, Diego. Arbitragem societaria. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p.28.

8 FRANZONI, Diego. Arbitragem societaria. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p.28.

8L FORGIONI, Paula A. Teoria geral dos contratos empresariais. 2 ed. Sdo Paulo: Editora RT, 2010, p. 80

8 WALD, Arnoldo A crise e a arbitragem no direito societario e bancario. Revista de Arbitragem e Mediac&o,
2009, n. 20, p. 9-24.
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Em realidade, por mais que se aponte caracteristicas quanto ao uso da arbitragem que séo
percebidas pela doutrina como vantajosas ou desvantajosas, apenas 0S agentes no caso
concreto podem chegar a conclusdo do que de fato faz sentido dentro da logica de cada

operacdo econémica.

No méaximo, o que se tenta tracar aqui € um panorama do que vem sendo entendido como
fatores relevantes que agregam valor, ou, ao contrério, trazem ineficiéncia pela decisdo

empresarial de afastar a jurisdicao estatal em prol da jurisdicédo arbitral.

2.3.1.1 Vantagens da Arbitragem

As principais vantagens da arbitragem aos olhos da doutrina seriam (i) especialidade, (ii)

celeridade, (iii) confidencialidade e (iv) informalidade.

Quanto a primeira vantagem, deve ser destacado o fato de que no juizo arbitral, em geral as
proprias partes exercem o direito de escolher o arbitro ou &rbitros que elas achem mais aptos
a julgar a demanda, o que é de grande valia, levando-se em conta que uma grande parte dos
juizes dos tribunais brasileiros ndo estdo familiarizados com demandas empresariais

complexas, dificultando muito a discussdo em juizo.

Por outro lado, o exercicio da escolha dos arbitros pelas partes pode resultar num tribunal
arbitral composto por profissionais com conhecimento técnico mais verticalizado, especifico e

aprofundando, sobre as matérias objeto da disputa®.

Ademais, os arbitros, imbuidos de poder jurisdicional para a resolu¢cdo de uma demanda
especifica, se comprometem a dispor de uma quantidade de tempo especifica para o
julgamento do caso, realidade muito diferente de um juiz estatal que deve dividir seu tempo
entre milhares de processos. Motivos pelos quais pode-se esperar dos arbitros um julgamento

mais minucioso.

Quanto a celeridade do procedimento arbitral, € uma vantagem diretamente relacionada com
as caracteristicas mencionadas anteriormente. O comprometimento dos arbitros em relacdo ao
tempo da causa alinhado com uma maior flexibilidade procedimental, resulta num meio de

resolucéo de conflitos que normalmente se demonstra muito mais célere que o judiciario.

8 WALD, Arnold. A arbitrabilidade dos conflitos societarios: consideragdes preliminares. Revista de
Arbitragem e Mediagéo, 2007, n. 12.
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Esse fator é extremamente relevante para a seara empresarial, pois 0s agentes precisam tomar
decisdes de modo mais eficiente possivel para acompanhar o fluxo do capital. Como bem
pontuado por Pedro Batista Martins®*, os conflitos oriundos da relagdo societaria geram uma
indesejada tensdo a qual prejudica os esforcos dos agentes para atingirem os objetivos sociais,
motivo pelo qual a eternizacdo dos conflitos resulta em prejuizos tanto aos sécios como a

companhia.

No entanto, cabem algumas ressalvas que podem acabar prejudicando a natureza célere da
arbitragem. A primeira é quanto ao fato de que, os arbitros ndo podem executar suas proprias
decisBes, pois o poder de coercdo é de monopolio do Estado®®. Desse modo, existe um risco
bastante plausivel de se prejudicar a celeridade alcancada na fase de conhecimento em razédo

da dificuldade de se executar as decisfes obtidas.

Em segundo lugar tem-se a utilizacdo de medidas antiarbitragem, as quais segundo Diego
Franzoni®® seriam “impugnacdes e Obices colocados pelas partes ao desenvolvimento do
processo arbitral”, essas medidas podem ser realizadas em face do judiciario ou do préprio

Tribunal Arbitral.

Quanto a confidencialidade, cumpre ressaltar que seja a sociedade fechada ou aberta, o
conhecimento pelo mercado de conflitos entre sdcios sempre possui a possibilidade de causar
danos marginais, ao afastar investidores, prejudicar a credibilidade da empresa perante
terceiros e, no caso das companhias abertas, de forma direta impactar nos valores das agoes®’.

Por isso, um dos elementos mais desejados pelas sociedades empresarias € que seus conflitos
sejam resolvidos por um meio que preze a confidencialidade, ora, por muitas vezes os litigios
envolvem as contas da empresa, ou métodos de producdo e exercicio da atividade fim, os

quais preferivelmente ndo devem ser acessiveis ao publico ou a concorréncia®®.

Nesta linha, quanto menos agentes tiverem conhecimento sob o litigio menores serdo os riscos

de danos colaterais oriundos daquele. Por esse motivo, diferentemente do ambito judicial, em

8 MARTINS, Pedro Batista. Arbitragem no direito societario. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012, p. 58-59

8 WAMBIER, Luiz Rodrigues; TALAMINI, Eduardo. Curso avangado de processo civil: execucdo. 13 ed.
S&o Paulo: RT, 2014, p. 80

8 FRANZONI, Diego. Arbitragem Societaria. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p.45

8 WALD, Arnoldo. A arbitrabilidade dos conflitos societarios: consideracdes preliminares. Revista de
Arbitragem e Mediacéo, 2007, n. 12.

8 WALD, Arnoldo. A arbitrabilidade dos conflitos societarios: consideracdes preliminares. Revista de
Arbitragem e Mediagéo, 2007, n. 12.



36

que a confidencialidade é a excecdo, conforme o art. 93, XI da CF/88%, ¢ prética arbitral

corriqueira que os procedimentos sejam sigilosos.

Levando isso em conta, a maioria dos regulamentos das grandes Camaras Arbitrais do pais,
possuem disposi¢cOes justamente para garantir o sigilo dos procedimentos, a exemplo do art.
14 do Regulamento do Centro de Arbitragem e Mediacdo da Camara de Comércio Brasil-
Canadd — CAM-CCBC, segundo o qual:

14.1 O procedimento arbitral € sigiloso, ressalvadas as hipoteses previstas em lei ou
por acordo expresso das partes ou diante da necessidade de protecdo de direito de
parte envolvida na arbitragem. 14.1.1. Para fins de pesquisa e levantamentos
estatisticos, 0 CAM-CCBC se reserva o direito de publicar excertos da sentenca,
sem mencionar as partes ou permitir sua identificagdo. 14.2. E vedado aos membros
do CAM-CCBC, aos arbitros, aos peritos, as partes e aos demais intervenientes
divulgar quaisquer informag@es a que tenham tido acesso em decorréncia de oficio
ou de participacdo no procedimento arbitral®°.

No entanto, cumpre informar que nem toda arbitragem podera ser sigilosa, motivo pelo qual
Diego Franzoni®! a classifica essa caracteristica como uma vantagem relativa, justamente pelo
fato de que a depender do objeto que estard sendo discutido, por determinacdo legal, ou

mesmo da configuracdo da sociedade a confidencialidade podera ser vedada.

Em relacdo a flexibilidade, tem-se que, como a arbitragem é um terreno mais fértil para a
autonomia privada, as partes possuem uma margem muito maior para moldar e conduzir o

procedimento da forma que melhor se adapte suas necessidades®?.

Segundo Guilherme Setoguti J. Pereira®® a flexibilidade da arbitragem pode ser notada por
dois aspectos diferentes. O primeiro seria na liberdade das partes de disciplinar o

procedimento, assim como, subsidiariamente, os arbitros. O segundo, por sua vez, seria

8 Art. 93. Lei complementar, de iniciativa do Supremo Tribunal Federal, dispora sobre o Estatuto da
Magistratura, observados os seguintes principios: IX todos os julgamentos dos 6rgdos do Poder Judiciario serdo
publicos, e fundamentadas todas as decisGes, sob pena de nulidade, podendo a lei limitar a presenga, em
determinados atos, as prdprias partes e a seus advogados, ou somente a estes, em casos nos quais a preservacao
do direito a intimidade do interessado no sigilo ndo prejudique o interesse publico a informacdo; (BRASIL.
Constituicdo da Republica Federativa do Brasil de 1988. 5 out. 1988. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm> Acesso em: 02 de out. 2019)

% CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIACAO DA CAMARA DE COMERCIO BRASIL-CANADA.
Regulamento.  Disponivel —em:  <https://ccbc.org.br/cam-ccbc-centro-arbitragem-mediacao/resolucao-de-
disputas/arbitragem/regulamento-2012/> Acesso em: 02 de out. 2019

1 FRANZONI, Diego. Arbitragem Societaria. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p. 47

92 MONTORO, Marcos André Franco. Flexibilidade do procedimento arbitral. Tese (Doutorado em Direito).
Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo, S&o Paulo, S&o Paulo, 2010. Disponivel em:
<https://www.teses.usp.br/teses/disponiveis/2/2137/tde-16082011-161411/publico/tese_ FINAL _4.pdf>. Acesso
em: 05 out. 2019

% PEREIRA, Guilherme Setoguti. Procedimento, In: LEVY, Daniel; PEREIRA, Guilherme Setoguti J.
(Coords.). Curso de Arbitragem. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2018
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justamente a possibilidade de adaptacdo, no curso da arbitragem, das regras procedimentais

anteriormente ajustadas.

2.3.1.2 Desvantagens da Arbitragem

As principais desvantagens, trazidas pela doutrina seriam (i) custos de curto e médio prazo,
(i) possibilidade de questionamento perante o judiciario, (iii) impossibilidade de recorrer e

(iv) possivel grau de dependéncia dos arbitros.

A caracteristica da arbitragem que é mais identificada, ndo apenas pela doutrina, mas também
pelos agentes do mercado como flagrantemente desvantajosa € o seu custo. E sabido que para

iniciar uma arbitragem e obter uma deciséo final os custos nao sdo baixos.

No caso das arbitragens institucionais, os regulamentos preveem o pagamento de taxa de
registro e administracdo, com base no valor da causa, bem como os honorérios arbitrais,

mediante estimativa de trabalho®.

No CAM-CCBC, por exemplo, sdo previstas as seguintes despesas: (i) taxa de registro em
valor fixo; (ii) taxa de administracdo variavel de acordo com o valor estimado da disputa; (iii)
honorérios dos arbitros variaveis também de acordo com o valor estimado da disputa, sendo
que cada arbitro tem direito a um minimo de 100 (cem) horas, cujo valor devera ser
depositado no prazo de 30 (trinta) dias da instauracdo do processo arbitral, pela parte
requerente, ou do recebimento da notificacdo de instauracdo, pela parte requerida; (iv) fundo
de despesas administrativas do CAM; (v) honorarios periciais, se for caso; (vi) honorarios do

Comité Especial, caso necessaria a sua intervengao®.

A questdo dos custos da arbitragem é de fundamental importancia para a analise que se busca
realizar no presente trabalho, uma vez que a discussdo quanto a eficiéncia e adequagdo da
adocdo de uma Arbitragem na modalidade Coletiva se origina justamente de, entre outras
problematicas, um problema referente a possibilidade dos agente de arcarem com as custas

dessa via de resolucdo de disputas.

% FRANZONI, Diego. Arbitragem Societaria. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p. 51

% CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIAGAO DA CAMARA DE COMERCIO BRASIL-CANADA. Tabela
de despesas. Disponivel em: <https://ccbc.org.br/cam-cche-centro-arbitragem-mediacao/resolucao-de-
disputas/arbitragem/regulamento-2012/> Acesso em: 02 de out. 2019
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Nesta linha, Viviane Muller Prado®, traz argumentos para essa discussio, ao refletir sobre
deciséo proferida pelo Tribunal Regional Federal da 42 Regido no ano de 2017, no processo n.
5009846-10.2015.4.04.7201. O caso em questdo diz respeito a uma demanda indenizatoria
ajuizado por um acionista da Petrobras, o qual pleiteava reparacdo, em face da empresa, no
valor de R$ 78.000,00 (setenta e oito mil reais), por conta da desvalorizacdo do valor das
acOes da mesma, que ocorreu ao tempo em que noticias de corrupcdo e ma administracdo da

empresa eram noticiadas em decorréncia da Operacao Lava Jato.

A decisdo da referida demanda, conforme relatado pela autora, foi no sentido de extinguir o
feito sem resolucdo de meérito, indicando que a questdo devia ser resolvida em sede de

arbitragem®’.

No caso, a decisdo em comento seguiu as previsdes juridicas (as quais serdo devidamente
analisadas no capitulo 3 deste trabalho) do modo como vem sendo entendidas pela maioria da
doutrina, o0 que, por sua vez, significa que para que aquele autor possa submeter sua questéo a
tutela jurisdicional ele deveria ingressar com requerimento de arbitragem perante a Camara de
Arbitragem do Mercado da B3, conforme a Clausula Compromisséria do Estatuto Social da

companhia indicada®®.

Ocorre que, o valor médio de um procedimento na Camara em questdo gira em torno de R$
75.000.000,00 (setenta e cinco milhdes de reais), motivo pelo qual, muito provavelmente a
busca daquele autor pelos seus direitos deve cessar, isto porque o valor da causa € inferior as
custas da arbitragem. Nesse contexto, os custos da arbitragem representaram verdadeira

barreira para o acesso a Justica Privada dos pequenos investidores®.

Noutro giro, ao passo em que as custas da arbitragem podem em alguns casos, como 0 acima
descrito, representar sério problema na utilizacdo desse meio de resolucao de conflitos, ndo se
pode perder de vista que, na maioria dos casos € muito mais prejudicial do ponto de vista

econdmico-financeiro para as partes postergar a resolucdo da questdo. Outrossim,

% PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Antonio. Arbitragem coletiva e mercado de acdes. Revista JOTA. 11
jan. 2017. Disponivel em: <https://www.jota.info/opiniao-e-analise/artigos/arbitragem-coletiva-e-mercado-de-
acoes-11012017//> Acesso em: 02 de out. 2019
% PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Antonio. Arbitragem coletiva e mercado de acdes. Revista JOTA. 11
jan. 2017. Disponivel em: <https://www.jota.info/opiniao-e-analise/artigos/arbitragem-coletiva-e-mercado-de-
acoes-11012017//> Acesso em: 02 de out. 2019
% PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Antonio. Arbitragem coletiva e mercado de agdes. Revista JOTA. 11
jan. 2017. Disponivel em: <https://www.jota.info/opiniao-e-analise/artigos/arbitragem-coletiva-e-mercado-de-
acoes-11012017//> Acesso em: 02 de out. 2019
% PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Antonio. Arbitragem coletiva e mercado de agdes. Revista JOTA. 11
jan. 2017. Disponivel em: <https://www.jota.info/opiniao-e-analise/artigos/arbitragem-coletiva-e-mercado-de-
acoes-11012017//> Acesso em: 02 de out. 2019



39

principalmente quando se compara com a solugdo via judicial, que pode se arrastar por
décadas, a escolha pela arbitragem quase sempre representa um custo beneficio melhor®,

Em relacdo a possibilidade de questionamento da arbitragem perante o judiciario, retorna-se a
ponderacdo quanto as medidas antiarbitragem, e a impossibilidade do Tribunal Arbitral
executar suas proprias decisdes, deixando a parte vencedora exposta ao risco de passar pela
situacdo incdmoda de possuir uma sentenca favoravel de mérito e ndo poder executa-la, ou

mesmo de enfrentar uma rediscuss3o do litigio®oL,

Uma interessante caracteristica que pode ser encarda como uma desvantagem, ao menos
relativamente, é a impossibilidade de recorrer das decisdes interlocutérias e da sentenca, 0 que
impede a eternizacdo da discussdo de mérito, mas representa grande risco principalmente a
parte mas fraca (que conte com condicGes inferiores de contratar uma defesa técnica de alta

qualidade), sendo outra desvantagem sensivel para o pequeno investidort®?,

Por ultimo pode ser feito referéncia ao possivel grau de dependéncia dos arbitros. Como
usualmente colocado o arbitro é um ser do mercado, € ndo uma autoridade publica, o que
pode significar em um julgamento mais apurado das demandas, em razao de suas experiéncias
pessoais, mas também pode significar a tomada de decisdes considerando-se a preservacdo de

certos relacionamentos®.

Nestes termos, percebe-se que ndo é possivel se falar de um meio de resolucdo de disputas
“correto”, mas sim de um meio de resolugdo de disputas que seja mais “adequado” para a
cada situacdo concreta. No entanto, conforme a préatica tem demonstrado, quando se trata de
disputas inseridas no meio de relacdes corporativas, a arbitragem, a despeito de suas possiveis
desvantagens, parece quase sempre corresponder ao meio de resolucdo de disputas mais
escolhido pelos agentes econdmicos.

2.4 A ARBITRAGEM COMO INSTRUMENTO DE GOVERNANCA CORPORATIVA

Passamos entdo a analisar a correlagdo do uso da arbitragem como instrumento inserido na

estrutura de governanca corporativa das empresas, com énfase nas companhias abertas e, em

100 FRANZONI, Diego. Arbitragem Societaria. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p. 51
101 FRANZONI, Diego. Arbitragem Societaria. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p. 52.
192 FRANZONI, Diego. Arbitragem Societaria. Séo Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p. 52
18 FRANZONI, Diego. Arbitragem Societaria. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p. 53.
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que medida essa correlagdo propde-se a gerar melhorias na politica de protecdo dos acionistas

minoritarios.

Deste modo, cumpre definir, a principio, 0 que é governangca corporativa, qual sua
importancia e de que modo ela se faz presente no Brasil. Segundo Mario Engler'®,

governanga corporativa consiste:

no conjunto de instituicbes (leis, regulamentos, normas estatutarias, disposicoes
contratuais e praticas negociais) que tratam do relacionamento entre aqueles que
investem recursos na companhia (acionistas, credores, empregados, fornecedores,
clientes e a comunidade) e os responsaveis pela sua gestdo (administradores e
acionista controlador).

Segundo o autor, o elemento central de preocupacdo da governanca corporativa é assegurar
que todos os sujeitos detentores do poder de gestdo ou deciséo (administradores e acionistas
controladores) sobre a destinagdo dos recursos investidos atuem na direcdo dos interesses dos

investidores (acionistas e terceiros ligados a atividade empresarial) e ndo ao seu proprio®.

Ainda nesta linha, o autor indica que a implementacdo desse conjunto de estruturas voltadas
para regular e equilibrar o exercicio do poder nas empresas vém sendo percebida — baseado
tanto em dados empiricos como académicos — como uma forma de maximizar tanto beneficios
internos a prépria empresa, a partir da melhora de seu desempenho, como também beneficios
externos mediante um aumento de seguranca para terceiros que gqueiram investir na empresa,

muitas vezes por meio do mercado de capitais®.

Esses beneficios advém da minimizacdo dos conflitos sociais, conflitos estes que podem ser

identificados como (i) problema de agéncia e (ii) problema de expropriacéo.

Quanto ao primeiro, é espécie de conflito de interesses sociais presente em mercados cujas
empresas possuem controle acionario pulverizado (quando nenhum acionista concentra uma
proporcéo do capital social suficiente para lhe garantir uma predominéncia nas deliberacfes

sociais), como por exemplo os Estados Unidos.*%

104 JUNIOR, Mario Engler Pinto. A governanga corporativa e os 6rgdos de administracdo. In: FILKELSTEIN,
Maria Eugénia Reis; PROENCA, José Marcelo Martins. (Org.). Direito Societario: gestdo e controle. Sao
Paulo, 2008, p. 79

105 JUNIOR, Mario Engler Pinto. A governanga corporativa e os 6rgdos de administracdo. In: FILKELSTEIN,
Maria Eugénia Reis; PROENCA, José Marcelo Martins. (Org.). Direito Societario: gestdo e controle. Séo
Paulo, 2008, p. 79

106 JUNIOR, Mario Engler Pinto. A governanca corporativa e os 6rgdos de administracdo. In: FILKELSTEIN,
Maria Eugénia Reis; PROENCA, José Marcelo Martins. (Org.). Direito Societario: gestdo e controle. Séo
Paulo, 2008, p. 79-81.
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Paulo, 2008, p. 79-81.



41

Neste cenario, a governanga corporativa se propde a solucionar o problema de agéncia, o qual
consiste num desalinhamento de interesses entre os agentes (gestores da companhia) dos

principais (investidores, verdadeiros detentores do capital).%®

Noutro giro, o segundo caso se da em mercados cujas companhias predominantemente
possuem controle concentrado em relagdo a um ou poucos acionistas. Neste cenario, a
governanga corporativa busca solucionar o problema de expropriagdo, que tem como pano de
fundo os beneficios particulares do controle, mediante o desvio de recursos da empresa para
beneficiar o controlador em detrimento dos minoritarios. Desta forma a preocupacdo passa a

ser em garantir o tratamento equitativo entre o controlador e os minoritarios.®

E é nesse segundo cenario que se encontra o Brasil. Em artigo sobre o tema Luiz Eduardo
Lopes da Silva, Ana Paula dos Reis Piraja e Carla Amaral de Andrade Junqueira, analisam
justamente como a arbitragem se situa neste conjunto de estruturas cujo objetivo € minimizar

esse conflito de interesse®©.

No ambito do artigo, os autores elucidam que as praticas de governanga corporativa no
contexto brasileiro servem justamente para fortificar a protecdo dos acionistas minoritarios e

dar mais solidez ao nosso mercado de capitais pelo aumento da seguranca aos investidores.!!

No contexto do mercado de capitais esses resultados seriam alcangados ao tentar conciliar por
um lado o interesses dos controladores e administradores de capitalizarem a empresa
mediante oferta inicial de agdes, sem no entanto quererem compartilhar o poder deliberativo,
com o intuito dos novos investidores de se tornarem acionistas e gozar de seus poderes

politicos adquiridos pela propriedade e posse de suas acdes. *'?
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Outro conflito, além da reparticdo do poder politico é, em muitos casos, acarretado pela
diferenga de expectativas do controlador em relagcdo aos novos investidores, no que tange a
distribuicdo de dividendos, pois, 0 primeiro, normalmente, tem seus interesses alinhados a
uma perspectiva de longo prazo visando o reinvestimento dos recursos, enquanto que 0S

Gltimos esperam gozar de seus dividendos numa perspectiva de curto a médio prazo®?®2,

Pela enorme sensibilidade que essas divergéncias representam na dindmica de uma empresa €
gue, como aponta os autores, diversas instituicbes do pais elegeram a governancga corporativa
como o conjunto de préaticas necessarias para a obtencdo de diversos beneficios, tais como o
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico (BNDS) que criou programa de assisténcia a
sociedades andnimas que adotassem praticas reconhecidas de governanca e a propria B3 que
lista as empresas negociadas em diferentes segmentos de mercado (Nivel 1, Nivel 2, Novo

Mercado e Bovespa Mais) baseada em seu grau de governancga corporatival4.

A arbitragem, nesse contexto, se apresenta justamente como um elemento necessario para
enquadrar uma empresa nos segmentos de maior nivel de governanga (Nivel 2, Novo
Mercado e Bovespa Mais). Em outras palavras, a existéncia de clausula compromissoria no
estatuto social de uma companhia é vista como elemento necessario para que ela se enquadre
na classificacdo de companhias consideradas como as mais solidas e seguras para
investidores. Conforme se aduz de clausula do regulamento de listagem Nivel 2 da B3%°:

13.1 Arbitragem. A BM&FBOVESPA, a Companhia, o Acionista Controlador, 0s
demais acionistas da Companhia, os Administradores e os membros do conselho
fiscal da Companhia comprometem-se a resolver toda e qualquer disputa ou
controvérsia relacionada com ou oriunda deste Regulamento de Listagem, do
Contrato de Participacdo no Nivel 2 de Governanga Corporativa, do Regulamento de
SancBes, das Clausulas Compromissorias, em especial, quanto a sua aplicagdo,
validade, eficécia, interpretacdo, violacdo e seus efeitos, por meio de arbitragem,
perante a Camara de Arbitragem do Mercado, nos termos do seu Regulamento de
Arbitragem.

A razdo de se incluir a arbitragem no bojo destas préaticas se relaciona com as vantagens ja

expostas neste trabalho, as quais objetivam prover um meio de solucdo de disputas que seja
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mais rapido e técnico que o judiciario. Nesta linha, Diego Franzoni''® alega que “o seu
beneficio para a sociedade ¢ evidente, na medida em que, reduzindo o potencial negativo dos
conflitos internos, ela auxilia o incremento dos investimentos e do financiamento externo da

empresa’.

Por outro lado, em sentido diverso e menos 6bvio, os autores Luiz Eduardo Lopes da Silva,
Ana Paula dos Reis Piraja e Carla Amaral de Andrade Junqueira apresentam um outro aspecto
da previsdo de convencéo arbitral no seio das préaticas de governanga, e, em sentido contrario
ao que usualmente se espera ela pode servir como forma de proteger a prépria empresa dos

pleitos “aventureiros” de seus minoritarios’.

Nesta linha caminham os autores quando alegam:

Também por isso, deve ser alertado tal investidor que a submissédo ao regime arbitral
tem como resultado possivel a censura a seu procedimento eventualmente
especulativo, sendo possivel registrar-se a existéncia de risco de decisdo que
contrarie frontalmente seu interesse face ao comprometimento que seu atendimento
traria a propria solidez e de desenvolvimento da empresa receptora do
investimento®®®,

A partir dessa colocacdo se demonstra que a arbitragem, bem como a propria Governanca
Corporativa, nem sempre estara sendo construida no sentido de favorecer o minoritario a
qualquer preco, principalmente, quando sua atuacdo desarrazoada possa por em risco o
objetivo essencial da empresa, buscando-se na verdade, mais do que apenas uma resolucdo do

conflito mas também uma harmonizacéo de interesses.

Esse papel da arbitragem no seio das praticas de Governanga possui fundamental relevancia
no contexto do presente trabalho, uma vez que aqui propde-se analisar uma modalidade de
arbitragem cuja finalidade seria justamente reequilibrar os interesses do agentes, em face de
uma distorcdo que, ao nosso sentir, se origina de uma extrapolacdo da protecdo da empresa, e
consequentemente do controlador em detrimento dos minoritarios, em face de uma situagao
em que o investidor individual encontra obice para pleitear seu direito em decorréncia de sua

vinculacdo a clausula compromissoria estatutaria.

116 FRANZONI, Diego. Arbitragem Societaria. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p. 52

117 SILVA, Luiz Eduardo Lopes da; PIRAJA, Ana Paula dos Reis; JUNQUEIRA, Carla Amaral de Andrade. A
Governanca corporativa e a arbitragem. MIGALHAS. Disponivel em:
<http://www.migalhas.com.br/dePeso/16,M12078,101048 A+Governanca+Corporativa+e+a+Arbitragem//>
Acesso em: 07 out. 2019

118 SILVA, Luiz Eduardo Lopes da; PIRAJA, Ana Paula dos Reis; JUNQUEIRA, Carla Amaral de Andrade. A
Governanga corporativa e a arbitragem. MIGALHAS. Disponivel em:
<http://www.migalhas.com.br/dePeso/16,M12078,101048 A+Governanca+Corporativa+e+a+Arbitragem//>
Acesso em: 07 out. 2019
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Outrossim, ndo se questiona que a escolha da arbitragem seja um eficaz elemento de
governanga corporativa, apenas busca-se analisar neste trabalho a viabilidade da, em casos de
demandas que envolvam direitos individuais homogéneos de investidores no mercado de
capitais, utilizacdo de arbitragem coletiva, no intuito de melhor administrar os conflitos de

Interesses, 0 que representaria uma melhora na estrutura de governanga das companhias.
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3 A INSERCAO DE UMA CLAUSULA COMPROMISSORIA ESTATUTARIA NAS
SOCIEDADES ANONIMAS E SEUS EFEITOS

Apés feita a contextualizacdo do cenario em que a presente discussdo se insere, passamos
entdo a delinear como se origina a problematica aqui enfrentada. Deste modo, o objetivo deste
capitulo é demonstrar e analisar os efeitos do art. 136-A da Lei de Sociedades Andnimas
sobre a dindmica entre as empresas e seus acionistas, procurando, a partir disso, apresentar 0s
problemas de ordem pratica que surgem para 0S acionistas minoritarios em termos de
obstacularizacdo do acesso a jurisdicdo (3.1); nesta linha, apresenta-se, ainda, contornos
praticos observados em caso real, contemporaneo a esse trabalho, em que os temas aqui
discutidos configuraram dificuldades para o acesso a jurisdicdo de acionistas minoritarios de
determinada empresa, sendo que a solucdo encontrada é, justamente, a analisada no presente
trabalho (3.2).

3.1 INOVACOES TRAZIDAS PELO ARTIGO 136-A DA LEI DE SOCIEDADES
ANONIMAS

No ambito da arbitragem em sociedades andnimas a discussao que ganhou maior atencdo da
doutrina nos Ultimos tempos era relacionada a arbitrabilidade subjetiva. Trava-se de
determinar se a insercdo de clausula compromissoria no estatuto social de uma companhia,

aprovada em sede da Assembleia Geral, tinha o0 cond&o de vincular todos os acionistas.

O questionamento revela sua profundidade quando se analisa a posi¢do dos (i) acionistas
dissidentes, (ii) dos acionistas que ndo participaram da deliberacdo e, (iii) quanto aos
acionistas futuros, que ainda ndo eram sdcios da companhia a tempo da inclusdo da

clausulal19.

Duas mudancas legislativas foram de fundamental importancia para o desenvolvimento do
tema, quais sejam: a Lei 10.303/2001, e a Lei 13.129/2015.

118 FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 353
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A Lei 10.303/2001 foi responsavel por incluir o § 3°, no art. 109'%°, da Lei 6.404/76. O
referido dispositivo, embora desnecessario a luz dos requisitos de arbitrabilidade instituidos
pelo art. 1, da prépria LArb, deixou claro, ndo apenas a possibilidade de submissdo de
conflitos entre acionistas e a companhia a via arbitral, mas também referente a insercéo de

uma clausula compromissoria ao estatuto social da mesma.

Contudo, esse dispositivo trouxe grande incerteza sobre a amplitude de vinculagdo dessa
clausula em relagdo aos acionistas. A arbitragem, como enunciado por Arnoldo Wald'?
pressupde o consensualismo como nucleo do seu pressuposto de constitucionalidade, motivo
pelo qual indagava-se a respeito da possibilidade de vinculagdo de acionistas que néo

manifestaram expressamente sua intencdo de se submeter a clausula compromissoria.

Neste cenario, a doutrina societaria e arbitralista travaram diversos embates a fim de
responder o seguinte questionamento “a cldusula compromissdria vincula todos os acionistas

da sociedade an6nima?”.

Em razdo da polemica discussdo, o legislador optou por fazer prevalecer a corrente
doutrinaria que considera que a clausula compromissoria no estatuto social vincula todos os
acionistas independentemente de sua adesdo expressa, mediante a Lei 13.129/2015 que
reformou a Lei 6.404/76, inserindo nessa Gltima o art. 136-A!??, sob o fundamento da

primazia do principio da maioria sob as dinadmicas sociais das companhias!?,

120 Art. 109. Nem o estatuto social nem a assembléia-geral poderdo privar o acionista dos direitos de: | -
participar dos lucros sociais; 1l - participar do acervo da companhia, em caso de liquidagdo; Il - fiscalizar, na
forma prevista nesta Lei, a gestdo dos negdcios sociais; 1V - preferéncia para a subscricdo de agdes, partes
beneficiarias conversiveis em acdes, debéntures conversiveis em aces e bdnus de subscri¢do, observado o
disposto nos artigos 171 e 172; V - retirar-se da sociedade nos casos previstos nesta Lei. § 1° As ac¢Oes de cada
classe conferirdo iguais direitos aos seus titulares. § 2° Os meios, processos ou agdes que a lei confere ao
acionista para assegurar os seus direitos ndo podem ser elididos pelo estatuto ou pela assembléia-geral. § 3°O
estatuto da sociedade pode estabelecer que as divergéncias entre 0s acionistas e a companhia, ou entre 0s
acionistas controladores e os acionistas minoritarios, poderdo ser solucionadas mediante arbitragem, nos termos
em que especificar. (BRASIL. Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976. Dispde sobre as sociedades por agdes.
Brasilia, DF. 15 dez. 1976. Disponivel em: <http://
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm> Acesso em: 07 de out. 2019)

121 WALD, Arnold. Da Constitucionalidade da Lei 9.307/96. In: WALD, Arnoldo (Coord.). Doutrinas
essenciais de arbitragem e mediac&o. Volume I. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2014, p. 259.

122 Art. 136-A. A aprovacdo da insergéo de convencéo de arbitragem no estatuto social, observado o quorum do
art. 136, obriga a todos os acionistas, assegurado ao acionista dissidente o direito de retirar-se da companhia
mediante o reembolso do valor de suas a¢des, nos termos do art. 45. § 1° A convencdo somente tera eficicia
apos o decurso do prazo de 30 (trinta) dias, contado da publicacdo da ata da assembleia geral que a aprovou.§
2° O direito de retirada previsto no caput ndo seré aplicavel: | - caso a inclusdo da convengdo de arbitragem no
estatuto social represente condicdo para que os valores mobiliarios de emissdo da companhia sejam admitidos a
negociacdo em segmento de listagem de bolsa de valores ou de mercado de balcdo organizado que exija
dispersdo acionaria minima de 25% (vinte e cinco por cento) das acfes de cada espécie ou classe; Il - caso a
inclusdo da convencdo de arbitragem seja efetuada no estatuto social de companhia aberta cujas acBes sejam
dotadas de liquidez e dispersdo no mercado, nos termos das alineas “a” e “b” do inciso II do art. 137 desta Lei.
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O referido dispositivo inova ao determinar expressamente (i) a possibilidade de inclusdo
posterior da cldusula compromissoria estatutaria, (ii) a fixagdo de quérum de deliberacdo
qualificado, (iii) o direito de retirada (direito de recesso) aos acionistas dissidentes da

alteracdo do estatuto.

Ademais, € importante, ressaltar que o referido artigo tem como objetivo principal regular a
questdo no ambito das sociedades andnimas cujas suas a¢des ndo pudessem ser facilmente
alienadas por seus acionistas. Logo, caso a companhia integre os mais elevados niveis de
governanca corporativa da B3, ou, simplesmente porque suas a¢Ges possuam alta liquidez e

dispersdo, os acionistas dissidentes ndo terdo direito de retirada, conforme o § 2 do art. 136-A.

Nesta linha, analisa-se, com base nos dispositivos legais pertinentes, o procedimento para a
insercdo de clausula compromissoria, perquirindo sobre os quéruns de convocacdo e
deliberacdo necessarios para garantir a legitimidade da assembleia-geral e do que nela for
decidido (3.1.1).

Passa-se entdo para o ponto fulcral da discusséo, analisando os argumentos principais das
correntes doutrinarias que abordaram a questdo da imperatividade subjetiva de clausula

compromissoria inserta em estatuto social de sociedade anénima (3.1.2).

Por fim, adentra-se nos mecanismos legais introduzidos no intuito de equilibrar as relagdes
societarias, oportunizando para 0s socios dissidentes o exercicio do direito de retirada, com o
consequente reembolso de suas acdes, ocorrendo a liquidacdo parcial da sociedade perante

esse acionista (3.1.3).

3.1.1 Forma de inclusdo de Clausula Compromisséria em estatuto social de sociedade

andnima

O ato constitutivo das sociedades andnimas é o estatuto social, pedra basilar da sociedade, o
qual, uma vez registrado perante a junta comercial competente institui a personalidade

juridica da companhial?, tornando-a capaz de contratar em nome proprio, ser proprietaria,

(BRASIL. Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976. Dispde sobre as sociedades por a¢les. Brasilia, DF. 15 dez.
1976. Disponivel em: <http:// http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm> Acesso em: 07 de
out. 2019)

122 BARBOSA, Henrique Cunha. Arbitragem Societéria, In: LEVY, Daniel; PEREIRA, Guilherme Setoguti J.
(Coords.). Curso de Arbitragem. Séo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2018.

124 BORBA, José Edwaldo Tavares. Direito Societario. 15 ed. Sdo Paulo: Atlas, 2007.
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delegar autoridade de representacdo a determinados agentes, ser capaz de processar e ser
processada, além é claro de atribuir a seus acionistas a limitagio de responsabilidade?®.

E no estatuto social que estdo inseridas as normas indispensaveis para a estruturacio da
sociedade, determinado os contornos politicos e econdmicos da relacdo societaria. No estatuto
é previsto, por exemplo: a forma e conversibilidade das acdes (art. 22, da Lei das S.A.); as
vantagens aos acionistas detentores de agOes preferenciais (art. 17 da Lei das S.A.); e por
exemplo, estabelecer que conflitos decorrentes da relagcdo societaria devem ser resolvidos por
meio de arbitragem (art. 109, §3, da Lei das S.A.)'%,

A respeito da Clausula Compromissoria estatutaria, no entanto, cumpre ressaltar que a
discusséo varia fundamentalmente, em razdo do momento em que a sociedade passa a adotar a

arbitragem como forma de resolucéo de conflitos?’.

Existem dois momentos em que a inclusdo da clausula pode ocorrer: (i) na constituicdo da
companhia ou (ii) na eventual alteracdo do estatuto social. Em rela¢do a primeira, 0 quérum
de instalacéo (percentual minimo do capital social que deve estar presentes na assembleia para
que os trabalhos sejam validos'?®) da assembleia de constituicio deve ser igual ou maior do
gue metade do capital social em primeira convocacdo e de qualquer nimero em segunda,
conforme art. 87 12°da Lei 6.404/76.

J& 0 quérum de deliberacgdo (diz respeito aos votos necessarios para aprovacao de determinada
matéria'®®) necessario para deliberar sobre a clausula compromissoria estatutaria é aquele
necessario a aprovacdo do projeto do estatuto social, pois o acordo arbitral ja € parte do

projeto.

Nestes termos, mediante interpretacido do 82 do art. 37*! da Lei de S.A, a aprovagdo do

projeto de estatuto, e, consequentemente, a clausula compromissoria estatutaria pressupde

125 PARGLENDER, Mariana. The Anatomy of Corporate Law: A comparative and functional approach. 3 ed.
Oxford: Oxford University Press. 2011, p. 8

126 FILHO, Alfredo Lamy; PEDREIRA, José Luiz Bulhdes. Direito das Companhias. 2 ed. Rio de Janeiro:
Forense. 2017.

127 FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019

128 COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de direito comercial. Volume II. 16 ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 233.

129 Art. 87. A assembléia de constituicdo instalar-se-a, em primeira convocagdo, com a presenca de subscritores
que representem, no minimo, metade do capital social, e, em segunda convocagdo, com qualquer nimero.
(BRASIL. Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976. Disp8e sobre as sociedades por a¢des. Brasilia, DF. 15
dez. 1976. Disponivel em: <http:// http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm> Acesso em: 07
de out. 2019)

130 COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de direito comercial. Volume II. 16 ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 233.

181 Art. 2° Cada agéo, independentemente de sua espécie ou classe, da direito a um voto; a maioria ndo tem poder
para alterar o projeto de estatuto. (BRASIL. Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976. Dispde sobre as
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aprovagdo unanime, pois ja houve adesdo unanime dos subscritores ao contetdo do projeto no

momento da subscri¢do, ndo podendo o mesmo ser alterado por maioria®®?,

Nelson Eizirik**? elucida a questio nos seguintes termos:

Tendo em vista que os subscritores concordam em fazer parte de uma companhia
nos exatos termos constantes do projeto do estatuto social e do prospecto, o projeto
de estatuto somente pode ser alterado por deliberagdo undnime e com a presenca de
todos eles. Portanto, o estatuto social deve ser aprovado da forma como foi

projetado, salvo acordo da unanimidade dos subscritores e ndo apenas a assembleia.
Em relacdo a essa primeira situacdo nao existe qualquer discussdo ou divida quanto ao
alcance da clausula compromisséria estatutdria, ja que a mesma foi aprovada pela

unanimidade dos acionistas fundadores, os quais sao por ela vinculados.

Situacdo bem diferente € quando ha uma posterior alteracdo do estatuto social, sendo devida a
convocacdo de uma assembleia geral extraordinaria para tanto, conforme previsto no art.
135%3 da Lei das S.A.

Neste sentido, o quérum de instalacdo da assembleia-geral extraordinaria que tem por objeto a
reforma do estatuto, em primeira convocacdo é qualificado e corresponde a 2/3 do capital com

direito a voto e, em segunda convocacao pode ser realizada com qualquer numero.

Cabe ressaltar que alteracfes de determinada natureza, que possam afetar direitos essenciais
dos acionistas, requerem quérum de deliberacdo qualificado (extrai-se do capital social total
com direito a voto) de metade das acGes com direito a voto (podendo ser ordinérias,
preferenciais com direito a voto, ou, acBes de fruicdo com direito a voto), e ndo apenas a

maioria absoluta dos presentes, conforme determinado pelo art. 136 %da Lei das S.A.

sociedades por acoes. Brasilia, DF. 15 dez. 1976. Disponivel em: <http://
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm> Acesso em: 07 de out. 2019)

132 NEGRAO, Ricardo. Manual de direito comercial e de empresa. 9 ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 435.

1B EIZIRIK, Nelson. A Lei das S.A comentada. Vol. I. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2011, p. 517.

134 Art. 135. A assembléia-geral extraordinaria que tiver por objeto a reforma do estatuto somente se instalara em
primeira convocagdo com a presenca de acionistas que representem 2/3 (dois ter¢os), no minimo, do capital com
direito a voto, mas podera instalar-se em segunda com qualquer nimero. (BRASIL. Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976. Dispde sobre as sociedades por a¢Ges. Brasilia, DF. 15 dez. 1976. Disponivel em: <http://
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm> Acesso em: 07 de out. 2019).

135 Art. 136. E necessaria a aprovagao de acionistas que representem metade, no minimo, das a¢des com direito a
voto, se maior quorum ndo for exigido pelo estatuto da companhia cujas acdes ndo estejam admitidas a
negociacdo em bolsa ou no mercado de balcdo, para deliberacdo sobre: | - criacdo de agdes preferenciais ou
aumento de classe de acgdes preferenciais existentes, sem guardar propor¢do com as demais classes de acGes
preferenciais, salvo se ja previstos ou autorizados pelo estatuto; Il - alteracdo nas preferéncias, vantagens e
condicBes de resgate ou amortizacdo de uma ou mais classes de a¢cdes preferenciais, ou criacdo de nova classe
mais favorecida; 111 - redugdo do dividendo obrigatério; IV - fusdo da companhia, ou sua incorporagdo em outra;
V - participagdo em grupo de sociedades (art. 265); VI - mudanca do objeto da companhia; VII - cessacdo do
estado de liquidagdo da companhia; VIII - criagdo de partes beneficiarias; IX - cisdo da companhia; X -
dissolucdo da companhia. § 1° Nos casos dos incisos | e Il, a eficacia da deliberagdo depende de prévia
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No entanto, o art. 136 ndo se refere a inclusdo de uma cldusula compromisséria no estatuto de
companhias, portanto, anteriormente a Lei 13.129/2015 o entendimento majoritario’3® era que
a inclusdo devia seguir o quérum de convocacdo do art. 135 e o quérum ordinario de
deliberagdo do art. 129'%" (maioria absoluta de votos, dos acionistas presentes na assembleia,

nédo se computando 0s votos em branco).

Esse fato sofria duras criticas de parte da doutrina. A respeito disso, Carlos Alberto Carmona
defendia que a inclusdo sé poderia ser feita se a aprovacdo fosse unanime. O raciocinio do
autor se estruturava a partir de duas premissas, em primeiro lugar que a clausula
compromissoria inserida no estatuto social de uma companhia ndo poderia vincular 0s
acionistas que ndo votaram por sua aprovacdo, sob pena de ferir o principio da
inafastabilidade do poder judiciario e, em segundo lugar que ndo seria admissivel numa
mesma sociedade conviverem acionistas vinculados a clausula compromissoéria e outros nao,
motivo pelo qual defende que a insercdo sO poderia ser feita com a unanimidade dos

acionistas®.

Em virtude da davida criada pela lacuna legislativa foi que, no bojo da Lei 13.129/2015,
reformou-se tanto a Lei de Arbitragem como a Lei das S.A., incorporando a essa ultima o art.
136-A' o qual regula justamente o procedimento de incorporacio de uma clausula

compromissoria ao estatuto de uma S.A., bem como os efeitos decorrentes de sua insercao.

aprovacdo ou da ratificacdo, em prazo improrrogével de um ano, por titulares de mais da metade de cada classe
de acgdes preferenciais prejudicadas, reunidos em assembléia especial convocada pelos administradores e
instalada com as formalidades desta Lei. § 2° A Comissdo de Valores Mobilidrios pode autorizar a reducdo do
qguorum previsto neste artigo no caso de companhia aberta com a propriedade das a¢des dispersa no mercado, e
cujas 3 (trés) ultimas assembléias tenham sido realizadas com a presenca de acionistas representando menos da
metade das agBes com direito a voto. Neste caso, a autorizagdo da Comissdo de Valores Mobiliérios sera
mencionada nos avisos de convocacdo e a deliberacdo com quorum reduzido somente podera ser adotada em
terceira convocacdo. § 3° O disposto no § 2°deste artigo aplica-se também as assembléias especiais de
acionistas preferenciais de que trata o 8 1°. § 4° Devera constar da ata da assembléia-geral que deliberar sobre as
matérias dos incisos | e Il, se ndo houver prévia aprovacdo, que a deliberacdo s6 tera eficicia apos a sua
ratificacdo pela assembléia especial prevista no § 1°. (BRASIL. Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976.
Dispde sobre as sociedades por acbes. Brasilia, DF. 15 dez. 1976. Disponivel em: <http://
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm> Acesso em: 07 de out. 2019)

1% FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 331

187 Art. 129. As deliberagBes da assembléia-geral, ressalvadas as excecdes previstas em lei, serdo tomadas por
maioria absoluta de votos, ndo se computando os votos em branco (BRASIL. Lei n° 6.404, de 15 de dezembro
de 1976. Dispde sobre as sociedades por acfes. Brasilia, DF. 15 dez. 1976. Disponivel em: <http://
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm> Acesso em: 07 de out. 2019).

138 CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e processo: um comentario a Lei n.° 9.307/96. 3 ed. Sdo Paulo:
Atlas, 2009, p.111.

139 Art. 136-A. A aprovacdo da insergdo de convencéo de arbitragem no estatuto social, observado o quorum do
art. 136, obriga a todos os acionistas, assegurado ao acionista dissidente o direito de retirar-se da companhia
mediante o reembolso do valor de suas agGes, nos termos do art. 45. § 1° A convencdo somente tera eficacia
apos o decurso do prazo de 30 (trinta) dias, contado da publicacdo da ata da assembleia geral que a aprovou. §
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Por forca do art.136-A, o procedimento de inclusdo de uma clausula compromissoria no
estatuto de uma companhia deve ser por meio da instauragdo de uma assembleia-geral
extraordinaria, cujo o quérum de convocacdo minimo é de 2/3 (dois tercos) do capital social
da companhia (art. 135, da Lei 6.404/76), e aprovacdo de acionistas que representem metade,
no minimo, das a¢bes com direito a voto — ndo havendo, no caso de companhias fechadas,
quérum maior exigido pelo estatuto social —, na forma do art. 136, da Lei 6.404/76.

3.1.2 Imperatividade subjetiva da Clausula Compromissoria estatutaria perante os

acionistas

Desde que 0 § 3° do art. 109 da Lei das S.A. foi incluido pela Lei 10.303/2001, estabelecendo
que as divergéncias entre a companhia e acionistas, ou entre acionistas controladores e
acionistas minoritarios poderiam ser solucionadas por meio de arbitragem, muito se discutiu a
respeito da amplitude dos efeitos subjetivos de uma clausula compromissoria inserida no

estatuto de uma sociedade an6nima.

A doutrina brasileira dividiu-se na defesa de dois posicionamentos antagdnicos no que tange a
vinculagdo dos acionistas de uma companhia a qual tenha sido inserida em seu estatuto uma

clausula compromissoria.

Ambos esses posicionamentos sdo defendidos por juristas de renome, embora um tenha se
consolidado como majoritario, este encabecado pelo jurista Pedro Anténio Batista Martins, e,
0 outro, consolidado como o posicionamento minoritario, encabecado por ninguém menos que

Modesto Carvalhosa.

Para a doutrina minoritaria, a inser¢do de uma clausula compromissoria no estatuto social de
uma companhia ndo tem o cond&o de vincular os acionistas dissidentes, ou seja, aqueles que

votaram contrariamente a inser¢do da clausula, nem aqueles que ndo estavam presentes no

2° O direito de retirada previsto no caput ndo seré aplicavel: | - caso a inclusdo da convencéao de arbitragem no
estatuto social represente condicdo para que os valores mobiliarios de emissdo da companhia sejam admitidos a
negociacdo em segmento de listagem de bolsa de valores ou de mercado de balcdo organizado que exija
dispersdo acionaria minima de 25% (vinte e cinco por cento) das acdes de cada espécie ou classe; Il - caso a
inclusdo da convencdo de arbitragem seja efetuada no estatuto social de companhia aberta cujas a¢Bes sejam
dotadas de liquidez e dispersdo no mercado, nos termos das alineas “a” e “b” do inciso II do art. 137 desta
Lei. (BRASIL. Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976. Disp&e sobre as sociedades por a¢des. Brasilia, DF. 15
dez. 1976. Disponivel em: <http:// http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm> Acesso em: 07
de out. 2019)
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momento da deliberacdo ou se abstiveram de votar, além dos acionistas que ingressaram na

sociedade posteriormente a inclusdo da clausulal4.

Dessa forma, a clausula s6 poderia vincular os acionistas que de fato manifestaram
expressamente sua vontade em incorporar a clausula ao estatuto social, tendo em vista que a
vinculagdo a uma clausula compromissoria constitui efeito negativo quanto a jurisdigo
estatal, sendo, portanto, uma rentincia do particular a jurisdicdo estatal4!,

Segundo Modesto Carvalhosa'#?

, admitir que a clausula compromissdria vincula os acionistas
gue ndo expressaram sua vontade de aderir a convencao arbitral estar-se-ia lesando o principio
da inafastabilidade do poder judiciario previsto no art. 5°, XXXV da Constituicdo Federal

de 1988.

Neste sentido, os acionistas que votaram contrariamente a insercdo da clausula
compromissoria, 0s acionistas que ndo participaram da deliberacdo ou se abstiveram, bem
como aqueles que ingressaram na sociedade posteriormente a inser¢do da clausula ndo podem

por ela serem vinculados#4,

Essa corrente argumenta com base na natureza intrinseca da arbitragem, a qual tem sua génese
sempre na autonomia da vontade das partes, visto que seja qual for a espécie de convencdo
arbitral que as partes se valham, seja uma clausula compromisséria ou um compromisso
arbitral, ela sempre surge por conta da vontade das partes em se submeterem a via arbitral e
consequentemente renunciar a via judicial, ainda que isso importe em determinadas

consequéncias como a rentincia ao direito de recurso.'*®

Segundo Carvalhosa, a vinculacdo dos acionistas que ndo manifestaram sua vontade nesse

sentido, €, ndo apenas inconstitucional, mas também fere diretamente dispositivos legais,

140 FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 333

141 CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e processo: um comentario a Lei n.° 9.307/96. 3 ed. S&o Paulo:
Atlas, 2009, p. 120.

142 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a lei de sociedades anénimas. 5 ed. Séo Paulo: Saraiva. 2011, p.
349.

143 Art. 5°. XXXV — a lei ndo excluira da apreciacdo do Poder Judiciario lesdo ou ameaga a direito; (BRASIL.
Constituicdo da Republica Federativa do Brasil de 1988. 5 out. 1988. Disponivel em:
<http://http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicaocompilado.htm>. Acesso em: 07 out.
2019)

144 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a lei de sociedades andnimas. 5 ed. Sao Paulo: Saraiva. 2011, p.
349.

145 CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e processo: um comentario a Lei n.° 9.307/96. 3 ed. S&o Paulo:
Atlas, 2009, p.120
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como o proprio § 2°, do art. 103, da Lei das Sociedades Andnimas, onde se diz que o estatuto

social ndo podera privar o acionista de direito essencial*®.

Para a corrente minoritaria, a clausula compromisséria, em verdade, seria um pacto
parassocial, que assim como um acordo de acionistas, valeria apenas para aqueles que a
aderissem, logo, a clausula compromissoria ndo teria o carater de norma organizativa da
sociedade, ndo podendo ser imposta a todos os seus acionistas'#’. Neste sentido. segundo

Carvalhosa:

N4&o h4 presuncéo de rendncia de direito essencial de qualquer acionista, tanto mais
em se tratando de pacto parassocial, de cuja natureza € a clusula compromissoria
estatutaria. N&o se pode presumir que alguém haja deferido a solucdo da
controvérsia a um colégio arbitral pelo simples fato de estar ele previsto no estatuto.
N&do ha rendncia implicita a direito essencial do acionista. Ndo pode, assim, a
sociedade ou a maioria dos acionistas impor a clausula compromisséria estatutaria a
guem ndo a tenha constituido ou ndo tenha aderido expressamente, por documento
formal'4®

Em que pese se alinhar com a corrente minoritaria, Nelson Eizirik!*® sustenta uma posicéo
mais flexivel. Segundo o mesmo, os acionistas que forem contrarios a inclusdo da clausula
compromissoria ndo podem ser vinculados, porém, 0 mesmo ndo assiste para aqueles que
estavam ausentes na deliberacdo e os que se abstiveram de votar, esses estariam adstritos aos

efeitos subjetivos da clausula. Segundo o ilustre advogado:

Tendo em vista que a legitimidade da arbitragem repousa no principio fundamental
da autonomia da vontade, ndo se pode obrigar os acionistas que expressamente
votaram contra a inclusdo de clausula compromisséria no estatuto. Com efeito, se o
acionista manifesta-se no sentido de que néo quer ter a solucdo de conflitos futuros
submetidos a arbitragem, evidentemente néo cabe a imposi¢do do juizo arbitral, cujo
principal fundamento de validade repousa na manifestacdo de vontade das partes.
Estardo vinculados a clausula compromisséria todos os demais acionistas: 0s que
votarem favoravelmente, os que se abstiveram e 0s que ndo compareceram a
assembleia

Embora de extrema pertinéncia, os argumentos defendidos por essa corrente ndo prosperaram

em face dos fundamentos trazidos pela corrente majoritaria.

A doutrina dominante por sua vez atesta que a clausula compromissoria estatutaria vincula

todos os acionistas, independentemente de ter-se manifestado contrariamente a sua insercao,

146 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a lei de sociedades andnimas. 5 ed. Sao Paulo: Saraiva. 2011, p.
349.

147 FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
arbitragem. Rio de Janeiro: Forense, 2019, p. 334.

148 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a lei de sociedades anénimas. 5 ed. S&o Paulo: Saraiva. 2011, p.
357.

149 EIZIRIK, Nelson. A Lei das S.A comentada. Vol. I. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2011, p. 617
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ou mesmo ignorado sua inclusdo ao estatuto. O argumento basilar para essa corrente é 0
principio majoritario’*.

O principio majoritario € um constructo destinado a regular a convivéncia social, desde a
dindmica de um pais até a estrutura de uma companhia. Preza-se pela ideia de que, havendo
uma conjuntura complexa de individuos integrando um corpo social, a vontade da maioria
deve prevalecer, independentemente de ser a mais correta, mas simplesmente porque nunca

serd a mais erradal®l.

Segundo Pedro A. Batista Martins'®2, o principio majoritario inseriu-se na ordem societaria
justamente como uma forma de expandir a participacdo dos acionistas minoritarios na
conducdo das companhias. O autor ilustra a importancia do principio em comento ao fazer
alusdo aos primérdios das sociedades comerciais, relembrando que antes da vigéncia do

principio majoritario a vontade dos acionistas fundadores preponderava.

Seguindo esta linha, a doutrina majoritaria argumenta que a partir do momento em que um
sujeito decide se tornar ou se manter socio de uma sociedade andnima ele esté sujeitando-se a

vontade da maioria, esta que é externalizada através das deliberacdes da assembleia-geral.

Nesse sentido, Arnoldo Wald®?® defende que “é matéria a ser decidida pelos estatutos
aprovados na forma da lei, cujas disposicOes se impdem a todos os acionistas que com ela
concordaram ou dela discordaram, tendo ingressado antes ou depois de aprovacao da clausula

compromissoria estatutaria”.

Mais clara ainda € a situacdo do acionista que adquiriu suas acdes posteriormente a inclusédo
da clausula compromissoria estatutaria, ja que o estatuto da companhia tem por uma de suas
funcdes exatamente dar publicidade as normas da empresa, logo, é claro e manifesto para
todos aqueles que procurarem adquirir acbes de determinada empresa que possua em seu
estatuto uma clausula compromissoria, que ao adquirir as agles estar-se-a submetendo-se a

clausula que se associam a companhia que ja possui clausula compromissoria estatutaria,

10 FRANZONI, Diego. Arbitragem societaria. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2015, p. 93

151 CARRARA, Bernardo Vieira Kluppel. Os efeitos do artigo 136-A da lei das S.A. sobre a clausula
compromissoria estatutaria. Monografia (Bacharelado em Direito). Universidade de Brasilia, Brasilia, Distrito
Federal, 2017. Disponivel em:
<http://bdm.unb.br/bitstream/10483/17769/1/2017_BernardoVieiraKluppelCarrara.pdf>. Acesso em:10 de out.
2019

152 MARTINS, Pedro A. Batista. Arbitragem no Direito Societario. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012.

18 WALD, Arnold. A arbitrabilidade dos conflitos societarios: consideragGes preliminares. Revista de
Arbitragem e Mediac&o, n. 12. S&o Paulo: Revistas dos Tribunais, 2007.
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Carlos Augusto da Silveira Lobo!™* se posiciona no sentido que “quem ingressa em uma
organizagdo esta ipso facto manifestando vontade de aceitar as disposigdes do respectivo

estatuto”.

Por isso, todos os acionistas sdo sujeitos a clausula compromissoéria estatutaria, porque ao se
associar ou manter-se associado a companhia implica na aceitacdo de submeter-se a vontade
da maioria, ndo podendo dizer-se assim, que ha uma supressdo da autonomia da vontade dos
acionistas, visto que estes a exercem justamente no ato de se associar ou se manter associado.

Assevera Martins que:

N&o ha, pois, como dissociar a imperatividade do principio majoritario quando da
modificacdo estatutaria para a inclusdo de clausula arbitral, mormente quando a lei
ndo a afasta. Ora, sdo inUmeras as matérias deliberadas no dia a dia das anénimas e
que geram menor ou maior impacto social. Algumas de estelar grandeza econémico-
financeira para a sociedade outras tantas que repercutem no patrimdnio dos sécios.
Todas elas, sem exce¢do, se sujeitam, seja bom ou ruim, & regra majoritaria. E ao
s6cio, ndo raro, nada resta a fazer do que se ajustar a nova realidade societaria. A
nova realidade patrimonial ou politica do acionista. Em algumas situacdes, ressalte-
se, até mesmo o direito de retirada ndo serve aos interesses do socio descontente,
sem embargo de tal direito vir assegurado por lei. Com efeito, diferente ndo poderia,
e tampouco poderd ser em se tratando de deliberacdo atinente a modificacdo
estatutaria com vistas a introducdo de clausula de arbitragem. A ordem juridica
prima e preserva a linearidade na aplicacéo do direito. O sistema é uno e coerente e,
por isso, repudia as medidas casuisticas®®.

N&o subsistiria, portanto, a critica de que a vinculacdo de todos os acionistas é contraria ao
principio da autonomia da vontade, ja que a vontade ja& foi manifestada anteriormente no
sentido de se vincular ao interesse social, bem como a vontade é manifestada no ato de se
manter vinculado, resultando assim numa aceitacdo tacita a clausula compromissoria

estatutaria®.

N&o ha duvidas que esse foi o entendimento que preponderou, visto que 0 mesmo deu origem
a reforma legislativa, ja comentada, cristalizando na Lei 6.404/76 o art. 136-A, o qual, embora
ndo tenha pacificado as discussbes doutrinarias, trouxe previsibilidade, logo, seguranca

juridica as operagdes econdmicas.

Imperioso observar, portanto, que todos os acionistas estdo vinculados a clausula
compromissoria estatutaria, cabendo aos irresignados apenas a possibilidade de exercer seu

direito de retirada da sociedade.

154 L.OBO, Carlos Augusto da Silveira. A clausula compromissoria estatutaria. Revista de Arbitragem e
Mediacgao, n. 22. Sdo Paulo: RT, 2009, p. 18.

155 MARTINS, Pedro A. Batista. Arbitragem no Direito Societario. So Paulo: Quartier Latin, 2012.

1% TOLEDO, Paulo Fernandes Campos Salles de. A arbitragem na lei das Sociedades Andnimas. In: CASTRO,
Rodrigo R. Monteiro de e ARAGAO, Leandro Santos de (coord.). Sociedade andnima — 30 anos da Lei
6.404/76. S&o Paulo: Quartier Latin, 2007, p. 248-271
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Dessa maneira, se entende que as discussGes sobre a propria constitucionalidade de Lei de
Arbitragem, foram de grande valia para firmar as caracteristicas deste instituto, hoje

amplamente utilizado.

3.1.3 O Direito de Retirada para o acionista dissidente

O direito de retirada ¢ manifestacdo unilateral de vontade do socio em relagdo a sociedade,
que, caso validamente exercido, ocasiona para 0 socio retirante o direito ao recebimento do

valor correspondente a sua participagdo®®’.

Segundo Rodrigo Tellechea, o direito de retirada (recesso) nasceu com o objetivo de ponderar
0 principio da maioria, equilibrando interesses conflitantes, nos casos em que a maioria dos
socios queiram reformar alguma disposicdo do estatuto social, permitindo que os acionistas
dissidentes minoritarios possam retirar-se da sociedade quando essas reformas forem de tal

substancia que a estrutura da empresa ou esséncia da companhia sejam alteradas®®®.

O direito de retirada é regulado pelo art. 137 da Lei de S.A. O referido dispositivo legal
afirma que “a aprovacdo das matérias previstas nos incisos I a VI e IX do art. 136 da ao
acionista dissidente o direito de retirar-se da companhia, mediante reembolso do valor das

suas agoes (art. 45)”.

As hipdteses que autorizam o exercicio do direito de retirada estdo previstas taxativamente e
entre elas tem-se: (i) fusdo ou incorporacdo da empresa em outra; (ii) reducdo do dividendo
obrigatério; (iii) cisdo da companhia; (iv) alteracdo nas preferéncias ou vantagens de uma ou
mais classes. Conforme se pode observar, tratam-se de situagdes extremas em que, embora as

decisbes majoritarias sejam licitas, ha uma substancial alteracdo nos direitos dos acionistas.

Antes da Lei 13.129/05, a inclusdo de clausula compromisséria no estatuto social de uma
companhia ndo era uma das hipoteses previstas na legislacdo para que se exercesse do direito
de retirada, sendo que o entendimento majoritario da doutrina era no sentido de que a

clausula estatutaria ndo alterava substancialmente as condi¢des essenciais do contrato de

157 COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de direito comercial. Volume II. 16 ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 330-331
1% TELLECHEA, Rodrigo. Sociedades andnimas fechadas: direitos individuais dos acionistas e clausula
compromissoria estatutaria superveniente. Tese (Doutorado em Direito). Programa de P6s-Graduagdo em
Direito, Universidade de Sdo Paulo, S& Paulo, Sdo Paulo, 2015. Disponivel em:
<https://teses.usp.br/teses/disponiveis/2/2132/tde-11122015-
090418/publico/Rodrigo_Tellechea_Silva_Versao_Integral.pdf>. Acesso em: 10 de out. 2019
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sociedade, motivo pelo qual a alternativa que restava para o acionista dissidente era a
alienacéo de sua participacio no mercado secundario de agoes®®.

No entanto, com o advento do art. 136-A, fez-se presente tal possibilidade, em ordem de
equilibrar o tratamento da matéria. O artigo ainda traz um periodo de 30 (trinta) dias para que
a clausula inserta no estatuto possa produzir efeitos. Esse periodo é o tempo que 0s acionistas
tém para exercer o direito de retirada, conforme se aduz do 8§ 1 do art. 136-A. Segundo 0
professor Tellechea, portanto, os requisitos para o exercicio do direito de retirada nos moldes
do art. 136-A, sdo:

Em suma, tem-se que existem trés requisitos basicos para o exercicio do direito de
recesso, um deles subjetivo e dois objetivos: (I) ser acionista, ordinario ou
preferencialista sem direito a voto, da sociedade na data da primeira publica¢do do
edital de convocacdo da assembleia, ou na data da comunicacdo do fato relevante
objeto da deliberacdo, se anterior, (I1) existir deliberacdo da assembleia geral sore
matéria ensejadora do recesso e (l11) existir manifestacdo de vontade do acionista
ausente, que se absteve ou dissidente dentro do prazo legal de 30 (trinta) dias.

Cumpre ressaltar, a excepcionalidade do direito de retirada, uma vez que do ponto de vista
econémico, havendo abuso dos minoritarios ele representa a descapitalizacdo da companhia, o
gue pode acarretar na reducdo de investimentos e dividendos. Por outro lado, o exercicio
desmedido desse direito pode gerar o incentivo a concentracdo de participacdo acionaria pelo

controlador, o que prejudica as estruturas de governanca corporativa .

Neste sentido Guilherme Leporace argumenta que:

Em qualquer caso, o exercicio de direito de retirada tem graves consequéncias para a
companhia, pois importa no desembolso de expressivas quantias, impactando seu
fluxo de caixa e, por vezes, tornando necessaria a aliena¢do de ativos, o que,
naturalmente, importa em redugdo de sua capacidade de realizar novos
investimentos, pagar credores, obter financiamento etc*6:,

Em ordem de equilibrar os interesses da companhia e dos acionistas é que a racionalidade por
traz desse direito, conforme reflexdo de Fabio Ulhoa Coelho, é de que quanto mais facil, em
tese, for a possibilidade de alienacdo da participacdo societaria, mais restritas serdo as

hipéteses de exercicio desse direito, sendo o contréario verdadeiro®? .

Destarte, quando se trata de companhia fechada, a Lei de S.A. ndo prevé nenhuma excecéo a

concessdo do direito de retirada ao acionista dissidente no que tange a inclusdo da clausula

159 LOBO, Carlos Augusto da Silveira. A clausula compromissoria estatutaria. Revista de Arbitragem e
Mediacéo, n. 22. Sdo Paulo: RT, 2009, p. 21.

160 | EPORACE, Guilherme. Clausulas compromissorias estatutarias. Revista de Arbitragem e Mediaco, v.
40, Sdo Paulo: RT, 2018.

161 _LEPORACE, Guilherme. Clausulas compromissorias estatutarias. Revista de Arbitragem e Mediacéo, v.
40, Séo Paulo: RT, 2018.

162 COELHO, Fébio Ulhoa. Curso de direito comercial. Volume Il. 16. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 328-
329
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compromissoria estatutaria, justamente porque nessa hipotese 0 acionista descontente terd
uma dificuldade muito maior para alienar sua participacdo do que no contexto de uma

companhia de capital aberto,

Cabe notar, no entanto, que, em se tratando de companhia aberta o direito de retirada é
limitado pelo § 2° do art. 136-A!%*, seguindo a ideia de que quanto maior liquidez e dispersdo
houver das a¢Bes da companhia mais desarrazoado seria permitir ao acionista dissidente o
reembolso em face da companhia do valor de suas a¢es em detrimento da possibilidade do

mesmo se desfazer de sua participacio no mercado secundario®®®.

3.2 CONSEQUENCIAS PRATICAS DAS MUDANCAS ADVINDAS DO ARTIGO 136-A:
O CASO PETROBRAS

O art. 136-A da Lei de S.A. trouxe seguranca para as relacdes societarias na medida em que
regulou expressamente 0s requisitos de aprovacdo de uma clausula compromissoria no
estatuto social de uma companhia, seja no momento de deliberacdo do projeto de estatuto, ou
seja em reforma posterior do mesmo, bem como, regulou a amplitude da vinculagdo dessa
clausula em relacdo aos acionistas e, ainda previu o direito de retirada para 0s acionistas

dissidentes.

Por essas razdes a reforma legislativa deve ser elogiada, pois com certeza estar-se-4 em face
de um cenario muito mais previsivel e, portanto, mais seguro em relacdo a utilizacdo da
arbitragem para resolucdo de conflitos no meio empresarial, especialmente em relacdo as

sociedades andnimas.

183 FICHTNER, José Antonio; MANNHEIMER, Sergio Nelson; MONTEIRO, André Luis. Teoria geral da
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No entanto, se por um lado alguns problemas foram resolvidos, de outro surgiram diversas

novas discussdes e insegurancas a respeito das aplicagdes praticas deste dispositivo.

O objetivo do presente trabalho ¢é justamente analisar se a arbitragem coletiva pode oferecer a
solucdo para alguns desses problemas. Especialmente no contexto de companhias abertas,
cujas agOes sdo negociadas no mercado de capitais, como seria possivel conciliar o fato de
que literalmente milhares de investidores pessoa fisica, acionistas de empresas que possuem
clausula compromissoria estatutaria, estdo vinculados a via arbitral para fins de pleitos, de

qualquer natureza, contra a companhia, seus administradores e controladores?

Antes de adentramos a discussao se a arbitragem coletiva é viavel no ordenamento juridico
brasileiro, e, caso seja, se ela seria uma boa forma de resolver alguns desses problemas, é de
grande valia analisar o caso da associacdo AIDMIN v. Petrobras, que é, até 0 momento que
esse trabalho foi escrito, o Unico processo arbitral coletivo que se tem noticia no Brasil,

ressaltando que o mesmo ainda nédo foi concluido.

Um ponto importante que deve ser ressaltado, para melhor compreensdo da analise que se
busca realizar a seguir, €, quanto ao fato de que a clausula compromisséria estatutaria da
Petrobras foi inserida em seu estatuto social no ano de 2002, bem como, ao fato de que a
maioria dos acionistas que buscaram reparagdo pela desvalorizagdo de suas a¢es em face da
empresa se tornaram acionistas antes da Lei 13.129/05, por este motivo, ndo se pode afirmar
que o art. 136-A tenha, formalmente, aplicacdo direta na questdo, no entanto, conforme se
observara, o fundamento juridico por ele ratificado, e que a ele é preexistente, como visto, ja
era defendido pela doutrina majoritaria, e foi aplicado no caso em questdo, tornando relevante
sua analise para a compreensdo dos casos que futuramente estardo submetidas ao efeito do

artigo.

3.2.1 Histérico do Caso

Em margo de 2014 teve inicio a operagdo “lava-jato”, conduzida pela Policia Federal e pelo
Ministério Publico Federal, que tem como objetivo apurar atos e processar agentes envolvidos
com corrupgéo e lavagem de dinheiro. Em que pese a operacdo tenha se expandido para a
apuracdo de fatos diversos, ela iniciou e ganhou enorme proporgdo enquanto investigava atos

diretamente vinculados a empresa Petroleo Brasileiro S.A (“Petrobras”), empresa de
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economia mista, do setor de energia, destinada a exploracdo, producdo, refino,

comercializagdo e transporte de petrdleo, gas natural e seus derivados™®®.

As investigacGes revelaram um esquema por meio do qual empreiteiros contratados pela
Petrobras colaboravam entre si para inflar o preco de servicos, enquanto executivos da
empresa recebiam subornos e compartilhavam o produto do crime com politicos. As
autoridades estimam que 0 esquema criminoso tenha desviado dos cofres da empresa um

montante superior a US$ 28 bilhdes'®’.

Em linhas gerais 0 esquema se organizava da seguinte forma. As empreiteiras se cartelizaram
por meio de um “clube” por meio do qual elas fraudavam as licitagdes, promovidas pela
Petrobras, burlando o sistema de concorréncia, combinando precos e quem ganharia a
licitacdo. Por outro lado, funcionarios da empresa garantiam que somente as empresas do
cartel participassem das licitacbes, e contratavam obras superfaturadas e aditivos
desnecessarios, entre outras irregularidades, para que os valores a maior fossem distribuidos

pelos agentes publicos e privados!®®,

Ao decorrer da investigacdo foi constatado que uma serie de funcionarios do alto escaldo da
companhia estavam envolvidos no esquema, e realizaram diversas praticas fraudulentas no
que tange a administracdo da empresa. No auge da companhia, no ano de 2009, o valor de
mercado da empresa era de US$ 310 bilhdes, em razdo dos fatos noticiados, esse valor caiu
para US$ 39 Bilhdes™®®.

Ficou claro para o mercado que a empresa se alavancou e comercializou suas a¢ées em bolsa
com base em informacdes sabidamente falsas. A companhia, por meio de seus diretores,
dolosamente fraudava suas demonstragdes financeiras, inflando incorretamente o valor dos

seus ativos, bem como anunciava projetos que sabiam que seriam inviaveis!’®,

166 BRASIL. Ministério Pablico Federal. Caso lava-jato. Disponivel em: <http://www.mpf.mp.br/grandes-
casos/lava-jato/entenda-o-caso/entenda-o-caso//>. Acesso em: 11 out. 2019.

167 ALMEIDA, André de. A maior acdo do mundo: a histéria da Class Action contra a Petrobras. 1 ed. Séo
Paulo: SRS Editora, 2018, p. 22-29.

168 BRASIL. Ministério Plblico Federal. Caso lava-jato. Disponivel em: <http://www.mpf.mp.br/grandes-
casos/lava-jato/entenda-o-caso/entenda-0-caso//>. Acesso em: 11 out. 2019.

189 ALMEIDA, André de. A maior agdo do mundo: a histéria da Class Action contra a Petrobras. 1 ed. Séo
Paulo: SRS Editora, 2018, p. 22.

170 ALMEIDA, André de. A maior acdo do mundo: a histéria da Class Action contra a Petrobras. 1 ed. S&o
Paulo: SRS Editora, 2018, p. 70
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Esses fatos geraram, obviamente, uma enorme desvalorizacdo no valor de suas agbes que
eram transacionadas tanto na bolsa brasileira (PETR3 ON e PETR4 PN), bem como na Bolsa
de Nova Iorque por meio de ADS’s (American Depositary Shares)’*.

Em razdo desses fatos os investidores americanos ingressassem com uma Class Action 172

no
estado de Nova lorque, a qual deu origem ao caso In Re Petrobras Securities Litigation. Nesta
Class Action os investidores alegaram perdas patrimoniais superiores a 70% em razéo dos

escandalos noticiados!’.

No bojo da Class Action, os investidores buscaram distinguir dois subgrupos de demandantes
dentro da classe, o primeiro subgrupo era composto por investidores que haviam adquirido
securities da Petrobras na Bolsa de Valores de Nova lorque (BVNI) ou por meio de outras
negociacdes domesticas nos Estados Unidos e, o segundo subgrupo seria composto por
investidores que, além de terem adquirido securities da Petrobras nos Estados Unidos, haviam

adquirido, também, acGes da companhia na B3 (anteriormente Bovespa).l’

Por meio da distincdo apontada, os investidores pleitearam indenizacdo por diferentes
fundamentos, da seguinte maneira: (i) em nome daqueles que adquiriram valores mobiliarios
da companhia apenas nos Estados Unidos, alegou-se violacdo ao dispositivo 10(b) do
Securities Exchange Act'” e a SEC Rule 10b-5'; (ii) em nome dos que adquiririam valores
mobiliarios nos Estados Unidos e no Brasil, alegou-se violacdo ao Direito Brasileiro,
especificamente, a Lei de S.A'Y’, regulamentos da Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM)"8 e ao Caodigo Civil; (iii) ambos os grupos alegaram, ainda, violacbes ao Securities

Act americano.

A tese da defesa buscava afastar a jurisdicdo americana em relagcdo a todas as demandas de
investidores que adquiriram acgOes da Petrobras na Bovespa, em razdo do art. 58*"° do Estatuto

1 SALAMA, Bruno Meyerhof. In Re Petrobras Securities Litigation: Validade e Abrangéncia da Clausula
Avrbitral. In: Revista Brasileira de Arbitragem. Vol. 55. CBar, 2017

172 A class action é uma acéo, prevista no ordenamento juridico dos Estados Unidos, de natureza coletiva, pela
qual se permite a um grupo de autores com interesses comuns pleitearem indenizagéo coletivamente.

13 SALAMA, Bruno Meyerhof. In Re Petrobras Securities Litigation: Validade e Abrangéncia da Clausula
Avrbitral. In: Revista Brasileira de Arbitragem. Vol. 55. CBar, 2017

174 SALAMA, Bruno Meyerhof. In Re Petrobras Securities Litigation: Validade e Abrangéncia da Clausula
Avrbitral. In: Revista Brasileira de Arbitragem. Vol. 55. CBar, 2017

175 O dispositivo 10(b) trata da fraude no ambito da negociagdo de Securities.

176 Esse dispositivo veda o emprego de praticas manipulativas ou enganosas na negociacéo de Securities.

17 Arts. 153, 154, 155, 156, 157 e 176.

178 Art. 3 da Instrugdo n. 358/2002, arts. 38, 39, 56-B e 56-C da Instrugdo n. 400/2003 e arts. 21 e 23 da Instrucdo
n. 480/2009

179 Art. 58- A Companhia, seus acionistas, administradores e membros do Conselho Fiscal obrigam-se a resolver
por meio de arbitragem, perante a Camara de Arbitragem do Mercado, toda e qualquer disputa ou controvérsia
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Social da empesa, segundo o qual a os litigios que toquem a relagdo societaria devem ser
resolvidos por arbitragem administrada pela Camara de Arbitragem do Mercado (CAM)*°,

O Juiz Jed Rakoff, da Corte Federal de Nova lorque exarou decisdo no seguinte sentido: (i)
todas as demandas com base na aquisicao de acdes da Petrobras na Bovespa estariam sujeitas
a arbitragem no Brasil, nos termos do art. 58 do Estatuto Social da Companhia; no entanto (ii)
as demandas com base na aquisi¢ao de securities da companhia nos Estados Unidos poderiam

ser perseguidas pela classe na Corte de Nova lorque?®t,

Quanto ao primeiro dispositivo, ele se fundamenta pelo entendimento de que a clausula
arbitral é valida e vincula os adquirentes de acbes na Bolsa brasileira. Destacam-se 0s
seguintes argumentos: (i) Rakoff entendeu que, a partir da Lei de Arbitragem brasileira, a
clausula compromissoria estatutaria ndo tem natureza de contrato de adesdo, e, conforme
anunciado pela doutrina dominante brasileira, a aquisicdo de acBes de companhia cujo
estatuto ja apresenta clausula arbitral importa em concordancia com o dispositivo; (ii) Rakoff
também avaliou a validade da inclusdo da clausula compromisséria estatutaria e se
pronunciou no sentido de que seria desnecessdria a aprovacdo pela unanimidade dos
acionistas porque a Lei das S.A. determinava outro quérum de deliberacdo; por ultimo (iii)
tendo em conta que o art. 58 do Estatuto apresenta disposi¢cdo consoante as inovagfes do
Direito Brasileiro na seara arbitral, bem como o fato de que os acionistas adquiriram suas

acOes posteriormente a inclusdo da clausula no estatuto82,

Quanto ao segundo dispositivo, ele se fundamenta pelo entendimento de que os adquirentes
das securities na BVNI sdo protegidos pela legislacdo americana. Este fundamento se embasa

na andlise do precedente Morison v. National Australia Bank Ltd., decidido pela Suprema

que possa surgir entre eles, relacionada ou oriunda, em especial, da aplicacdo, validade, eficacia, interpretacéo,
violacdo e seus efeitos, das disposi¢fes contidas na Lei das Sociedades por A¢des, na Lei n° 13.303, de 30 de
junho de 2016, no Estatuto Social da Companhia, nas normas editadas pelo Conselho Monetario Nacional, pelo
Banco Central do Brasil e pela Comissdo de Valores Mobiliarios, bem como nas demais normas aplicaveis ao
funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas constantes do Regulamento do Nivel 2, do
Regulamento de Arbitragem, do Contrato de Participacéo e do Regulamento de Sang¢des do Nivel 2.

Paragrafo Unico. O disposto no caput ndo se aplica as disputas ou controvérsias que se refiram as atividades da
Petrobras fundamentadas no art. 1° da Lei n°® 9.478, de 6 de agosto de 1997 e observado o disposto neste Estatuto
no que tange ao interesse publico que justificou a criagdo da Companhia, bem como as disputas ou controvérsias
que envolvam direitos indisponiveis. (PETROBRAS. Estatuto Social da Petrobras. Disponivel em: <http://
https://www.investidorpetrobras.com.br/pt> Acesso em: 14 de out. 2019)

180 SALAMA, Bruno Meyerhof. In Re Petrobras Securities Litigation: Validade e Abrangéncia da Clausula
Avrbitral. In: Revista Brasileira de Arbitragem. Vol. 55. CBar, 2017, p. 80

181 SALAMA, Bruno Meyerhof. In Re Petrobras Securities Litigation: Validade e Abrangéncia da Clausula
Arbitral. In: Revista Brasileira de Arbitragem. Vol. 55. CBar, 2017, p. 80.

182 SALAMA, Bruno Meyerhof. In Re Petrobras Securities Litigation: Validade e Abrangéncia da Clausula
Avrbitral. In: Revista Brasileira de Arbitragem. Vol. 55. CBar, 2017, p. 86-87
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Corte dos Estados Unidos em 2010, segundo o qual a legislacdo americana é aplicavel (i) a
negociagdo de securities listadas em bolsa de valores dos Estados Unidos ou (ii) & negociacéo
de securities ndo listada em bolsa de valores americana, mas que tenha ocorrido no pais.

Deste modo, segundo Rakoff, a demanda n3o estaria sujeita & arbitragem na CAM*%,

Em virtude desses fatos, a class action teve seu curso denegado para investidores que
adquiriram acdes na antiga Bovespa, enquanto que os investidores que adquiriram securities
listadas em bolsa de valores dos Estados Unidos realizaram acordo com a companhia, no
valor de US$ 3 bilhdes, homologado pelo Juiz Jed Rakoff e, posteriormente pela Corte de

Apelacbes do 2° Circuito dos Estados Unidos!®,

Destarte, em que pese o litigio tenha sido resolvido em relacdo aos investidores estrangeiros,
por meio de composi¢cdo com a empresa, 0s investidores brasileiros restaram inalcancados
pelo acordo bilionario. A partir das atitudes tomadas pelos investidores nacionais para
compensar essa situacdo adentramos ao nucleo do problema aqui proposto, como se vé a

sequir.

3.2.2 Tentativa infrutifera de resolucdo do caso pela via judicial acarretando no

ajuizamento de uma arbitragem coletiva

Ao todo a Petrobras realizou 27 acordos!® para extinguir processos individuais ajuizados nos
Estados Unidos, além do acordo realizado na class action, conforme mencionado. No entanto,
como narrado acima, os investidores brasileiros e os investidores estrangeiros que adquiriram
acOes da empresa na bolsa de valores brasileira ndo foram contemplados pela justica
americana, 0 que acarretou, a principio numa série de demandas individuas ajuizadas na

Justica Federal, como mencionado no item 2.3.1.2 deste trabalho.

Nesta linha, com base nos mesmos fundamentos que a class action americana, foi que em 27

de outubro de 2017, os investidores da Petrobras, substituidos processualmente pela

183 SALAMA, Bruno Meyerhof. In Re Petrobras Securities Litigation: Validade e Abrangéncia da Clausula
Avrbitral. In: Revista Brasileira de Arbitragem. Vol. 55. CBar, 2017, p. 87-89.

18 REVISTA CONSULTORIA JURIDICA. Tribunal dos EUA confirma homologac&o de acordo da Petrobras.
Disponivel em: <https://www.conjur.com.br/2019-set-06/tribunal-eua-confirma-homologacao-acordo-petrobras
/> Acesso em: 11 out. 2019)

185 LARANJEIRA, Fatima. Petrobras fecha acordo com gestora e encerra processo nos EUA. Estaddo
Economia & Negdcios. 20 jun. 2017. Disponivel em: <https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,petrobras-
fecha-acordo-com-gestora-e-encerra-processo-nos-eua,70001850826>. Acesso em: 11 out. 2019.


https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,petrobras-fecha-acordo-com-gestora-e-encerra-processo-nos-eua,70001850826
https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,petrobras-fecha-acordo-com-gestora-e-encerra-processo-nos-eua,70001850826
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Associagdo dos Investidores Minoritarios (AIDMIN), ajuizaram, perante a 62 Vara Civel do
Foro Central da comarca de S&o Paulo, A¢do Civil Piblica'® no intuito de serem indenizados
pelos danos materiais e morais sofridos em razdo das condutas ilicitas realizadas pela

administracio da empresa’®’.

No bojo da Ag¢do Civil Publica, os autores defendem a legitimidade da jurisdicdo estatal para
apreciar a discussao a despeito do art. 58 do Estatuto Social da Companhia, a partir de dois
argumentos, sejam eles: (i) inoponibilidade da clausula compromissoria estatutaria em face da
Associacdo, uma vez que a mesma, mera substituta processual, ndo é acionista da companhia
e nem anuiu com a clausula e; (ii) nulidade da assembleia geral extraordinéria convocada para

deliberacdo quanto a inclusdo da clausula compromisséria, resultando na nulidade da mesma.

Em defesa da aplicacdo do art. 58 do Estatuto Social da Companhia, a Petrobras ingressou
com Acio Declaratoria'® em face da Associagdo dos Investidores Minoritarios (AIDMIN), a

fim de que o juizo se pronunciasse quanto a validade do dispositivo do estatuto.

Em sede de sentenca na Acéo Declaratdria, a Juiza Ldcia Caninéo Campanha entendeu que:
(i) a mera auséncia de mencdo expressa no edital quanto ao objeto da alteracdo estatutaria
seria no maximo uma irregularidade da convocacdo, a qual o prazo decadencial de pedido de
anulacdo é de 2 (dois) anos, 0 que no caso ja haveria transcorrido, visto que a deliberacéao foi
em 2002; (ii) embora a insercdo da clausula compromissoria estatutaria tenha ocorrido
anteriormente a Lei n°® 13.129 de 2015, portanto, anterior ao art. 136-A, ainda sim a clausula
deve prevalecer, vinculando todos os acionistas, conforme definido pela doutrina majoritaria
e; (iii) inobstante a associacdo possuir personalidade juridica distinta de seus associados, a
mesma ndo pode ser utilizada como um escudo para obstar a incidéncia da clausula
compromissoria estatutaria sobre seus acionistas. Por estes motivos, 0 MM Juizo declarou

como valido o art. 58 do estatuto social da Petrobras.

186 BRASIL. Tribunal de Justica do Estado de Sdo Paulo: Agéo Civil publica n°® 1106499-89.2017.8.26.0100.
Requerente: Associagdo dos Investidores Minoritarios. Requerido: Petroleo Brasileiro S.A (Petrobras).
Disponivel em:
<https://esaj.tjsp.jus.br/cpopg/show.do?processo.foro=100&processo.codigo=2S000S82P0000//> Acesso em: 15
out. 2019.

187 RODAS, Sérgio. Acionistas da Petrobras pedem que acdo de reparacdo continue na justica. 30 jul. 2018.
Conjur. Disponivel em: <https://www.conjur.com.br/2018-jul-30/acionistas-petrobras-pedem-acao-continue-
justica //> Acesso em: 11 out. 2019.

188 BRASIL. Tribunal de Justica do Estado de Sdo Paulo. Acdo Declaratéria n® 1016781-47.2018.8.26.0100.
Requerente: Petrdleo Brasileiro S.A. Requerido: Associacdo dos Investidores Minoritarios. Disponivel em:
<https://esaj.tjsp.jus.br/cpopg/show.do?processo.codigo=2S000TUBZ0000&processo.foro=100//> Acesso em:
15 out. 2019.
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Outrossim, a partir dos fundamentos acima expostos, utilizados para fundamentar a sentencga
da acdo conexa a Acdo Civil Publica, que ao sentenciar o feito o Juizo da 62 Vara Civel do
Foro Central da comarca de Sdo Paulo extinguiu sem resolucdo de mérito a Acdo Civil
Publica, declarando que o litigio devia ser retomado pela via arbitral, a qual seria
verdadeiramente competente para analisar o feito, em razdo do art. 58 do estatuto da

companhia, no seguintes termos:

A associacdo apresenta nos autos da acdo civil publica lista de 108 associados, muito
embora formule pedido abrangente, enquanto que 231 acionistas ja ingressaram com
requerimento de instauragdo de arbitragem, todos pleiteando indenizagdo por conta
de divulgacdo de informacBes falsas e atos ilicitos praticados no ambito da
companhia, alvo da operagdo "Lava-Jato". Assim, diante de tal contexto, entendo
que se aplica sim a clausula compromisséria para a pretensdo aduzida pela
associacéo no feito conexo, do contrario, esvaziaria-se o instituto da arbitragem para
solucéo das questdes no dmbito societério." Diante do exposto, com fundamento no
art.485, inciso VII, do Codigo de Processo Civil, JULGO EXTINTO o processo,
sem julgamento do mérito. Deixo de condenar a autora no pagamento das custas e
despesas, nos termos do art.18 da Lei n° 7.347/85.18°

A0 nosso sentir, a sentenca acima mencionada estd correta em sua fundamentacdo e
conclusdo, estando seus elementos coerentes com a legislacdo, jurisprudéncia e doutrina
arbitral dominante. Justamente por esta constatacdo, surge 0 questionamento, quais as
alternativas que os milhares de investidores, sejam pessoas fisicas, ou investidores
institucionais, possuem para avancar na busca pela tutela jurisdicional de mérito de seus

direitos, a partir do contexto fatico apresentado.

A solucdo encontrada foi ingressar com uma arbitragem coletiva perante a Camara de
Arbitragem do Mercado (CAM). O escritério de advocacia do ilustre jurista Modesto
Carvalhosa ingressou com uma arbitragem coletiva, que conta com a aderéncia de 320
acionistas, entre eles, o fundo de penséo dos funcionarios da Petrobras (Petros), o fundo de

penséo do Banco do Brasil (Previ) e da Caixa Econdmica (Funcef)!%,

O presente trabalho parte entdo para uma andlise quanto a viabilidade deste instrumento

processual no ordenamento brasileiro, e quanto aos seus aspectos praticos.

189 BRASIL. Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo: Ac¢do Civil publica n°® 1106499-89.2017.8.26.0100.
Requerente: Associacdo dos Investidores Minoritarios. Requerido: Petr6leo Brasileiro S.A (Petrobras).
Disponivel em:
<https://esaj.tjsp.jus.br/cpopg/show.do?processo.foro=100&processo.codigo=2S000S82P0000//> Acesso em: 15
out. 2019.

1% RODAS, Sérgio. Acordo bilionario da Petrobras nos EUA n#do deve se repetir no Brasil. 04 out. 2018.
Conjur. Disponivel em: <https://www.conjur.com.br/2018-jan-04/acordo-bilionario-petrobras-eua-nao-repetir-
brasil //>. Acesso em: 11 out. 2019.
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4 ARBITRABILIDADE EM DEMANDAS COLETIVAS

Antes de realizar qualquer analise quanto a adequacéo ou eficiéncia do instituto da arbitragem
coletiva é necessario estabelecer as premissas quanto a viabilidade da tutela de direitos
coletivos via arbitragem no ordenamento juridico brasileiro. Ademais, é preciso definir as
possibilidades de legitimagdo nas arbitragens multipartes, seja por substituicdo processual

(arbitragem coletiva) ou por representacdo processual (litisconsorcio).

Desta forma, o presente capitulo abordard como é estruturado o sistema de protecdo dos
direitos coletivos no Brasil, bem como quais as espécies de direitos coletivos que podem ser
objeto de demandas coletivas (4.1) e por fim; quais 0s contornos gerais do instituto da
arbitragem coletiva, tanto em relacdo a experiéncia internacional, quanto em relacdo a sua
compatibilidade com o ordenamento juridico brasileiro, e, quais as hipoteses de legitimacéo
processual possiveis para sua utilizacdo, além das principais diferencas entre essas hipéteses
4.2).

4.1 MICROSSISTEMA BRASILEIRO DE PROTECAO DE DIREITOS COLETIVOS E 0S
BENS TUTELADOS NAS DEMANDAS COLETIVAS

A doutrina processualista indica que ap6s a Segunda Guerra Mundial os ordenamentos
juridicos passaram por mudancas sensiveis em suas estruturas, a exemplo da ressignificacao
do papel das Constitui¢Oes, que passaram a exercer um papel de centralidade no sistema, além
de uma tendéncia para migracdo de matérias tradicionalmente tratadas em cddigos para leis

especiais, periodo, o qual teria sido conhecido como “Era da Descodificagio”!°?.

A partir da “descentralizacdo” de matérias e criagdo de novos diplomas normativos a
tendéncia foi a agrupacdo desses novos diplomas em microssistemas, pelos quais busca-se
criar um sentido e légica propria para cada ramo do direito, a exemplo do microssistema de

demandas coletivas®?

11 DIDIER, Fredie; ZANETI, Hermes. Curso de direito processual civil: processo coletivo. 11 ed. Salvador:
JusPodivm, 2017, p. 50.
192 DIDIER, Fredie; ZANETI, Hermes. Curso de direito processual civil: processo coletivo. 11 ed. Salvador:
JusPodivm, 2017, p. 50.
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No Brasil, o sistema de protecdo coletivo € composto hoje de diversas leis, a exemplo: Lei
4.717/1965 (Acdo Popular); Lei 6.938/1981 (Lei da Politica Nacional do Meio Ambiente);
Lei 7.347/1985 (Acéo Civil Publica); Constituicdo Federal de 1988; Lei 7.853/1989 (Lei das
Pessoas Portadoras de Deficiéncia); Lei 7.913/1989 (Lei dos Investidores do Mercados de
Valores Mobiliérios); Lei 8.069/1990 (Estatuto da Crianca e do Adolescente); Lei 8.078/1990
(Codigo de Defesa do Consumidor); Lei 8.492/1992 (Lei de Improbidade Administrativa);
Lei 10.741/2003 (Estatuto do Idoso); Lei 12.016/2009 (Lei do Mandado de Seguranca)®.

Todavia, apesar da pluralidade de diplomas a comporem o microssistema coletivo, a doutrina
indica que o nucleo duro desse sistema é formando pelo Cddigo de Defesa do Consumidor
(CDC) e a Lei de Acdo Civil Publical®,

O CDC traz em seu Titulo III “Da Defesa do Consumidor em Juizo” o art. 81%%, no qual
estabelece os conceitos de direitos difusos, coletivos stricto sensu e individuais homogéneos,
conceitos que sdo indispensaveis para viabilizar a protecdo dos direitos coletivos, e ndo
haviam sido esclarecidos por nenhuma legislagao anterior

Segundo Teori Albino Zavascki, coletivos sdo os direitos transindividuais e materialmente
indivisiveis sem titular determinado, tais quais os direitos difusos e os coletivos strictu sensu.
Ja& os direitos individuais homogéneos sao direitos subjetivos, logo, divisiveis, embora sejam
tratados de forma coletiva, pois estdo ligados por um elemento que assim permite a sua

tutelal®.

Para Antdnio Gidi!*”, o CDC foi verdadeira pedra de toque para a defesa dos direitos

coletivos no Brasil ao ignorar um verdadeiro “ordenamento processual geral” para a tutela

193 NEVES, Daniel Amorim Assumpgdo. Manual de processo coletivo. 2 ed. Rio de Janeiro: Forense, 2014. p.
13.

1% NEVES, Daniel Amorim Assumpcdo. Manual de processo coletivo. 2 ed. Rio de Janeiro: Forense, 2014. p.
13.

195 Art. 81. A defesa dos interesses e direitos dos consumidores e das vitimas podera ser exercida em juizo
individualmente, ou a titulo coletivo. Paragrafo Unico. A defesa coletiva sera exercida quando se tratar de: | -
interesses ou direitos difusos, assim entendidos, para efeitos deste codigo, os transindividuais, de natureza
indivisivel, de que sejam titulares pessoas indeterminadas e ligadas por circunstancias de fato; Il - interesses ou
direitos coletivos, assim entendidos, para efeitos deste codigo, os transindividuais, de natureza indivisivel de que
seja titular grupo, categoria ou classe de pessoas ligadas entre si ou com a parte contraria por uma relacao

juridica base; Il - interesses ou direitos individuais homogéneos, assim entendidos os decorrentes de origem
comum. (BRASIL. Lei n°8.078, de 11 de setembro de 1990. Disp8e sobre a prote¢do ao consumidor e da outras
providéncias. Brasilia, DF. 11 set. 1990. Disponivel em: <http://

http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Ieis/I8078.htm> Acesso em: 16 out. 2019.)

1% ZAVASCKI, Teori Albino. Processo coletivo: tutela de direitos coletivos e tutela coletiva de direitos. 5 ed.
S8o Paulo: Revistas dos Tribunais, 2011, p. 13-20.

197 GIDI, Antonio. Coisa julgada e litispendéncia em acdes coletivas. Sdo Paulo: Saraiva, 1995, p. 77.
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coletiva. As inovacBes trazidas no CDC notadamente em seus artigos 90'%® e 117'%°
impactaram a Lei de Agdo Civil Publica, trazendo unificacdo e harmonia para o sistema de
protecdo de direitos coletivos, adequando a sistematica processual vigente no Codigo de

Processo Civil e da Lei de Acéo Civil Pablica?®.

Nesta toada, € relevante ressaltar que, diferentemente do Codigo de Processo Civil de 73 que

exercia mera funcgdo residual, o atual Codigo de Processo Civil inova nas normas processuais
coletivas, exercendo eficacia direta no microssistema, na medida em que promove: (i) dever
de comunicacgdo judicial (art. 139, X, CPC, semelhante ao ja previsto no art. 7 da Lei n.
7.347/1985), dispositivo que reforcaria a existéncia de uma prioridade de julgamento de acéo
coletiva em relagdo a acdo individual e as técnicas de julgamento de casos ou questes
repetitivas; (ii) suspensdo dos processos coletivos em razdo da instauracdo do incidente de
resolucdo de demandas repetitivas (art. 982, 1, CPC); (iii) a estruturacdo dos incidentes de
julgamento de casos repetitivos (928, CPC), que sdo uma espécie de processo coletivo
praticamente inteiramente regulado pelo CPC22,

Estabelecido esse contexto, parte-se para o estudo dos direitos transindividuais, conforme as
espécies apresentadas pelo art. 81 do CDC, a fim de melhor compreender suas diferencas e
peculiaridades, além de determinar suas caracteristicas para posterior analise quanto a sua
arbitrabilidade.

4.1.1 Direitos Difusos

Os direitos difusos, ligados aos direitos fundamentais de terceira geracdo, ganham contorno a
partir dos movimentos sociais das décadas de 1950 e 1960. Eles voltam-se para a defesa das

198 Art. 90. Aplicam-se as agBes previstas neste titulo as normas do Cédigo de Processo Civil e da Lei n° 7.347,
de 24 de julho de 1985, inclusive no que respeita ao inquérito civil, naquilo que ndo contrariar suas
disposicoes. (BRASIL. Lei n° 8.078, de 11 de setembro de 1990. Dispde sobre a protecdo ao consumidor e da
outras providéncias. Brasilia, DF. 11 set. 1990. Disponivel em: <http://
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I8078.htm> Acesso em: 16 out. 2019)

199 Art. 117. Acrescente-se a Lei n° 7.347, de 24 de julho de 1985, o seguinte dispositivo, renumerando-se 0s
seguintes: "Art. 21. Aplicam-se a defesa dos direitos e interesses difusos, coletivos e individuais, no que for
cabivel, os dispositivos do Titulo Il da lei que instituiu o C4digo de Defesa do Consumidor”. (BRASIL. Lei n°
8.078, de 11 de setembro de 1990. Dispde sobre a protecdo ao consumidor e da outras providéncias. Brasilia,
DF. 11 set. 1990. Disponivel em: <http:// http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I8078.htm> Acesso em: 16
out. 2019)

20 DIDIER, Fredie; ZANETI, Hermes. Curso de direito processual civil: processo coletivo. 11 ed. Salvador:
JusPodivm, 2017, p. 50.

201 DIDIER, Fredie; ZANETI, Hermes. Curso de direito processual civil: processo coletivo. 11 ed. Salvador:
JusPodivm, 2017, p. 59-60.
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minorias, a0 meio ambiente e a defesa do consumidor, portanto referem-se a questdes que
nascem num bojo econémico social, de modo que seus desdobramentos tem um alcance tal
que é impossivel determinar sua projecdo sobre os grupos de pessoas. Motivo pelo qual a

tendéncia é que sua legitimagao/atuacio seja concedida a entes ligados ao Poder Publico?®?,

Segundo Teori Zavascki, os elementos que definem os direitos difusos sao:

i) transindividuais, com indeterminagdo absoluta dos titulares, oriunda de mera
circunstancia de fato; ii) indivisiveis; iii) insucessiveis de apropriacdo individual e
de transmissdo (inter vivos ou mortis causa); iv) ndo podem ser renunciados ou
transacionados; v) defesa em juizo sempre na forma de substituigdo processual,
razdo pela qual o objeto do litigio é indisponivel para confessar, nem assumir 6nus
probatério ndo fixado na lei; e vi) absoluta informalidade juridica na alteracdo de
seus titulares, a partir de modificacGes nas circunstancias de fato?®.

Destarte, a respeito da transindividualidade, nota-se que a lesdo ocasionada nesta espécie de
direitos representa uma lesdo a uma massa indeterminada de pessoas, as quais ligam-se umas
as outras ndo por uma relacéo juridica, mas sim fatica, como em uma situacéo, por exemplo,
em que as &guas de um rio que abastece uma ou mais cidades sejam poluidas. Nesse caso,

estar-se-iam afetas uma coletividade de pessoas que dependem da fruicdo do bem lesado?%4,

Quanto a indivisibilidade, ocorre sob a perspectiva material do direito tutelado, no sentido em
que, ndo podem ser lesados ou satisfeito em relacdo a apenas um titular, os sendo sempre de
forma que afete a todos que se encontram naquelas circunstancias faticas. Logo, na hipotese
anteriormente levantada, havendo a poluicdo das aguas de um rio utilizada para a pesca, a
depender da solucdo se favoravel ou desfavoravel, todos os pescadores serdo igualmente

beneficiados ou prejudicados®®.

Sao considerados insuscetiveis de apropriacao individual ou transmissdo (inter vivos ou causa
mortis), ndo obstante o fato de que, na eventualidade em que o mesmo fato tenha ocasionado
também um dano individual para determinado sujeito, este, em relacdo a este dano possa

reivindicar a reparacdo na medida exata do que foi individualmente lesado?®.

Como séo titularizados por uma coletividade absolutamente indeterminada, a tutela dos

direitos difusos em juizo é sempre feita por meio de substituicdo processual, na qual entidades

202 LEAL, Maércio Flavio Mafra. AcBes coletivas: historia, teoria e pratica. Porto Alegre: Sergio Ant6nio Fabris,
1998, p. 101

203 ZAVASCKI, Teori Albino. Processo coletivo: tutela de direitos coletivos e tutela coletiva de direitos. 5 ed.
S&o Paulo: Revistas dos Tribunais, 2011, p. 36

204 MARIANI, Ré6mulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 38

205 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 38

206 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 38
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ligadas ao estado como o Ministério Publico tem a legitimidade para propor essas

demandas®®’.

A substituicdo é realizada nos moldes do art.18?® do Codigo de Processo Civil, e, nestes
termos o litigio é considerado indisponivel para o autor da demanda. Destarte, o legitimado

extraordinario ndo pode, em regra, celebrar acordo, renunciar ou confessar?®.

Por ultimo, cabe destacar que a informalidade juridica rege a alteracdo dos titulares que
compde a coletividade afetada, sendo a alteracdo consumada por mera alteracdo das condicdes
faticas. Retornando ao exemplo do rio poluido, a mera constatacdo de que a area afetada foi

maio ou menor seria o suficiente para acarretar a alteragdo dos titulares 2%°.

4.1.2 Direitos Coletivos

Os direitos coletivos stricto sensu por sua vez possuem caracteristicas hibridas, estando entre
os direitos difusos e os direitos individuais homogéneos. A caracteristica central dessa espécie
de direitos volta-se para sua génese entrelacada a uma prévia relacédo juridica-base que une os
seus titulares. Sendo assim, diferenciam-se dos direitos difusos, visto que, em relacéo a estes,

seus titulares se ligam por uma relagdo estritamente fatica?'!.

Esse vinculo juridico prévio, portanto, representa um carater de organizacdo dessa
coletividade, vinculo este que liga as pessoas entre si, ou mesmo ligando-as a parte contréaria.
Por exemplo um sindicato, que une juridicamente uma massa de trabalhadores, bem como

entre esses mesmos trabalhadores que so ligados a empresa?*2,

Aqui também se faz presente a natureza indivisivel destes direitos, no que tange ao fato de
que a leséo desses direitos prejudica a todos que a ele estdo vinculados, bem como a sua tutela
beneficia também a todos indistintamente. Assim, qualquer prejuizo ou beneficio imputado ao

sindicato, em relacdo a empresa, por exemplo, ird surtir indistintamente seus efeitos para

207GIDI, Antdnio. Coisa Julgada e Litispendéncia em acdes coletivas. Sdo Paulo: Saraiva, 1995, p. 16

208 Art. 18. Ninguém poderé pleitear direito alheio em nome préprio, salvo quando autorizado pelo ordenamento
juridico. (BRASIL. Lei n° 13.105, de 16 de margo de 2015. Cédigo de Processo Civil. Brasilia, DF. 16 mar.
2015. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_at02015-2018/2015/1ei/113105.htmAcesso em: 16
out. 2019.)

209 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 39.

210 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 39.

211 GIDI, Antonio. Coisa julgada e litispendéncia em acdes coletivas. Sdo Paulo: Saraiva, 1995, p. 24.

212 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 45.
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todos os trabalhadores. Neste ponto é que se nota grande aproximacdo entre os direitos

coletivos stricto sensu com os direitos difusos?'3.

Em termos de determinanabilidade dos titulares, diferenciam-se dos direitos difusos ja que a
indeterminabilidade é apenas relativa, sendo possivel determinar os titulares da relacéo
juridica-base que os une, sendo, portanto, determindveis, aproximando-se dos direitos

individuais homogéneos?'.

4.1.3 Direitos Individuais Homogéneos

Por ultimo temos os direitos individuais homogéneos, 0s quais 0 presente trabalho encontra
seu foco. Os direitos individuais homogéneos encontraram primeira regulacédo legislativa com
a Lei n. 7.913/89, a qual prevé a utilizacdo de Acdo Civil Publica para a tutela de danos
causados aos titulares de valores mobiliarios e investidores do mercado, garantia, a qual tem
como origem nas Class actions for damages, do direito norte americano, no entanto,
consolidou-se com a previsdo no art. 81, pardgrafo Unico do Cddigo de Defesa dos

Consumidores?*®,

Estes direitos tém como origem comum nas “situagdes juridicas iguais”, nesse sentido, a
pretensdo dos legitimados € no acolhimento de uma tese juridica geral, que aproveita a todos,
ndo se confundindo, portanto, com o mero acimulo de a¢des individuais num dos polos de

uma ag&o?'e.
Segundo Zavascki, essa espécie de direito pode ser considerada:

i)Individual; ii) divisivel fazendo parte do patriménio de seu titular; iii) salvo
excecdes, pode ser apropriada individualmente e transmitida (inter vivos ou causa
mortis); iv) salvo exceg¢des, pode ser renunciada ou transacionada; v) costuma ser
defendida judicialmente por seus titulares; vi) defesa por terceiros pode se dar em
regime de representacdo ou substituicdo processual; e vii) a alteracdo no polo ativo
da relacdo de direito material ocorre mediante ato ou fato juridico tipico e
especifico.?’

213 DIDIER, Fredie; ZANETI, Hermes. Curso de direito processual civil: processo coletivo. 11 ed. Salvador:
JusPodivm, 2017, p. 75.

214 MAZZILLI, Hugo Nigro. A defesa dos interesses difusos em juizo. 16 ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2003, p. 120
215 DIDIER, Fredie; ZANETI, Hermes. Curso de direito processual civil: processo coletivo. 11 ed. Salvador:
JusPodivm, 2017, p. 76.

216 ALMEIDA, Gregorio Assagra de. Direito Processual Coletivo Brasileiro: um novo ramo do direito
processual. Sdo Paulo: Saraiva, 2003, p. 491.

217 ZAVASCKI, Teori Albino. Processo coletivo: tutela de direitos coletivos e tutela coletiva de direitos. 5 ed.
S8o Paulo: Revistas dos Tribunais, 2011, p. 36-37.
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Primeiramente, cabe notar que, embora tenham tratamento coletivo ja que as circunstancias
que os caracterizam sdo homogéneas, em virtude de sua origem comum, ndo se altera sua

esséncia de direitos individuais?®®.

Sdo divisiveis, fazendo parte integrante do patrimonio de seu titular. Destarte, sua lesdo ou
reparacdo podem se dar de forma individualizada, de forma que, em eventual demanda

judicial, os efeitos decorrentes da tutela s6 aproveitam a aqueles que ingressaram em juizo?®.

Em regra, dizem respeito a direitos patrimoniais, 0 que 0Ss torna passiveis de serem
apropriados individualmente e transmitidos., por meio de cessdo, ou mesmo mortis causa.
Ademais, coadunando-se com as caracteristicas descritas, os direitos individuais homogéneos

podem ser renunciados e transacionados por seus titulares??°.

Em que pese sua disponibilidade, os direitos individuais homogéneos podem ser tratados
como coletivamente por meio dos entes legitimados para tanto. Essa legitimidade pode ser
exercida por meio de representagdo processual, quando ha& aquiescéncia expressa dos
individuos representados ou mesmo por substituicdo processual verificada pelos diplomas que

compdem o microssistema de processos coletivos??:,

Nas palavras de Fredie Didier??? “o fato de ser possivel determinar individualmente os lesados
ndo altera a possibilidade e pertinéncia da Agao Coletiva”. Até porque, conforme licdo de
Antdnio Gidi??3, as acdes coletivas garantem trés objetivos: (i) proporcionar economia
processual; (ii) acesso a justica e (iii) aplicacdo voluntaria e autorizativa do direito material.

Neste plano, também em relacdo aos direitos individuais homogéneos se previu que a
sentenca terd efeito erga omnes, conforme art. 103, 11I, CDC. Noutras palavras, os titulares

dos direitos individuais serdo “abstrata e genericamente beneficiados”??,

Como anteriormente dito, o presente trabalho tratara de analisar a utilizacdo da arbitragem
coletiva de direitos individuais homogéneos, motivo pelo qual a analise da arbitrabilidade tera

por foco essa espécie de direito coletivo lato sensu.

218 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 41.

219 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 42.

220 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 42.

221 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 44.

22 DIDIER, Fredie; ZANETI, Hermes. Curso de direito processual civil: processo coletivo. 11 ed. Salvador:
JusPodivm, 2017, p. 75.

223 GIDI, Ant6nio. Coisa julgada e litispendéncia em acdes coletivas. S&o Paulo: Saraiva, 1995, p. 24.

224 DIDIER, Fredie; ZANETI, Hermes. Curso de direito processual civil: processo coletivo. 11 ed. Salvador:
JusPodivm, 2017, p. 75.
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4.2 ARBITRAGEM COLETIVA

A arbitragem coletiva ndo é um instituto novo, portanto, ndo é um objeto de pesquisa inédito,
principalmente em relacdo ao sistema norte americano, porém, € um mecanismo pouco
explorado pela doutrina brasileira e consequentemente ainda ndo popularizado em nossa
prética arbitral. Acredita-se que a arbitragem coletiva seja um novo passo a fim de expandir
ainda mais a arbitragem na cultura juridica brasileira, permitindo que uma nova serie de
questdes possam ser submetidas a arbitragem, buscando sempre uma resposta jurisdicional

que, para 0 caso em concreto, seja mais adequado, célere e eficiente que a opcao estatal.

Nestes termos, ndo se olvida que a utilizacdo desse meio alternativo de resolucdo de disputas
levante uma serie de novas davidas e problemas que demandardo mais alguns anos para serem
resolvidas tanto no plano doutrinario como no pratico, porém, assim como em diversas areas

do direito, € por meio das problematizacdes e debates que os institutos evoluem.

A fim de contribuir para as discussdes inerentes a matéria, considera-se relevante tanto uma
analise em linhas gerais de como esse instituto foi concebido e vem sendo utilizado no
estrangeiro, bem como concretamente refletir sobre sua adequacdo ao ordenamento juridico
pratico, levando em conta que a aplicacdo do instituto deve respeitar tanto os parametros de

arbitrabilidade como uma harmonizagéo como sistema processual coletivo.

4.2.1 Breves comentdrios sobre a experiéncia internacional

Embora ndo seja uma exclusividade do ordenamento juridico americano, o instituto da
arbitragem coletiva, ou, “class arbitration”, teve sua génese nos Estados Unidos, sendo, por
conseguinte, o pais em que o instituto tem seus contornos mais bem delineados e

desenvolvidos?®.

r

Nas palavras de Ana Luiza Nery??®, a class arbitration é “a primeira forma de arbitragem em
grande escala, envolvendo um ou mais autores que, valendo-se de sua capacidade
representativa, ajuizam agdo em nome de um grupo de individuos que podem ser identificados

ou identificaveis no inicio da arbitragem”.

225 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 84.
226 NERY, Ana Luiza. Arbitragem coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 157.
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A doutrina sinaliza que a arbitragem coletiva surge como uma resposta as praticas
empresariais que visam coibir a instauracdo de class actions com base na alegagdo de
competéncia da via arbitral. Ocorre que, as empresas, notadamente que atuam na seara
consumerista, inseriam clausulas compromissorias em seus contratos de adesdo com 0s
consumidores (pre-dispute arbitration clause), como forma de impedir o0 ajuizamento de

demandas coletivas, e sua posterior certificagdo como clas action??’,

Para melhor compreensdo de como o instituto € abordado nos Estados Unidos, bem como
definir as principais diferencas entre o direito americano e brasileiro, a fim de estabelecer uma
analise mais clara de compatibilidade da arbitragem coletiva com o ordenamento pétrio, € de
grande valia a discussdo sob a perspectiva de dois pardmetros estruturais, quais sejam, de
como |4 é tratada a questdo da arbitrabilidade e, as bases do sistema americano de processo

coletivo.

Em relagdo a primeira questdo, conforme visto no item 2.1 deste trabalho, o instituto da
arbitragem tem suas linhas gerais regulada pelo Federal Arbitration Act. Fato é que, a
legislacdo americana, ao contrario da brasileira, ndo define os critérios de arbitrabilidade, o
que permite uma ampla margem para que as partes no exercicio de sua autbnoma privada
submetam suas questdes a arbitragem, assim como, para a jurisprudéncia definir os seus

limites e critérios de arbitrabilidade??®.

Por outro lado, no campo do processo coletivo, as raizes que sedimentam essa estrutura
processual®?® encontram-se na regra 23 do “Federal Rules Of Civil Procedure”. O item “b” do
dispositivo indica as trés hipoteses possiveis de uma acdo coletiva, quais sejam: (i) quando
sdo propostas acles individuais pelos ou em face dos individuos, os quais, estejam em
situacdo adequada para serem reconhecidos como um grupo (class), criando um risco de (i.i)
decisBes conflitantes (Regra 23 (b)(1) (A))?%; (i.ii) dispor do interesse de um membro que no

seja parte, ou, efetivamente impedir a capacidade deste de proteger seus proprios direitos

227 S 1. Strong. Class, Mass and Collective Arbitration in National and International Law. Oxford: Oxford
University Press, 2013, n. 1.12, p. 6.

228 MARIANI, Romulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 85

229 NERY, Ana Luiza. Arbitragem Coletiva. Sao Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 150-156

230 (b) Types of Class Actions. A class action may be maintained if Rule 23(a) is satisfied and if: (1) prosecuting
separate actions by or against individual class members would create a risk of: (A) inconsistent or varying
adjudications with respect to individual class members that would establish incompatible standards of conduct
for the party opposing the class; or
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(Regra 23 (b) (1) (B))®%; (ii) quando o grupo sofre uma oposi¢do mediante uma aco ou
omissdo que contraria os padrdes geralmente aplicaveis a totalidade do grupo, comportando
pedido de natureza mandamental ou seu correspondente efeito declaratério, que atingira a
coletividade como um todo (Regra 23 (b) (2)) 2% (iii) quando as ac¢des individuais possuam
questBes de fato ou direito comuns e que sejam predominantes na controversia, razao pela

qual o julgamento em nivel coletivo se mostre mais eficiente (Regra 23 (b) (3))%*.

Para aléem da subsuncdo a uma dessas hipOteses, é previsto o requisito de certificacdo
(“certification order” — Regra 23 (c¢) (1)). Esse requisito destaca-se como elemento
distanciador da tutela coletiva norte americana da brasileira, e, representa requisito necessario

para que a demanda seja reconhecida como uma class action?3,

Romulo Greffi Mariani®®® indica pelo menos quatro requisitos para que a certificacio seja
obtida: (i) a coletividade seja td0 numerosa que a reunido de todos os membros seria
impraticavel; (ii) ha questdo de direito e de fato comuns aos membros da coletividade; (iii) os
pedidos ou defesas da parte representante séo tipicos da coletividade representada; e (iv) a
parte representante deve defender os interesses da coletividade representada de forma

adequada.

O autor indica, ainda, duas grandes diferencas do sistema americano para o brasileiro. A
primeira é quanto ao fato de que, diferentemente do Brasil em que os legitimados processuais
para propor acdes coletivas sdo previstos em lei, nos Estados Unidos vigora uma previsao
genérica de que qualquer individuo ou grupo que pertencam a uma coletividade poderdo
representa-la caso os pedidos ou defesas da parte representante sejam tipicos aos da
coletividade representada e defendam esses direitos de forma adequada, sendo, portanto, essa
“adequacdo” aferida caso a caso. No caso essa analise de adequacdo do representante é

aspecto fundamental da certificagio?%.

231 (B) adjudications with respect to individual class members that, as a practical matter, would be dispositive of
the interests of the other members not parties to the individual adjudications or would substantially impair or
impede their ability to protect their interests;

232 (2) the party opposing the class has acted or refused to act on grounds that apply generally to the class, so that
final injunctive relief or corresponding declaratory relief is appropriate respecting the class as a whole; or

233(3) the court finds that the questions of law or fact common to class members predominate over any questions
affecting only individual members, and that a class action is superior to other available methods for fairly and
efficiently adjudicating the controversy. The matters pertinent to these findings include:

234 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 87.

235 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 87.

2% MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 87.
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A segunda é quanto ao fato de que, diferentemente do Brasil, o julgamento desfavoravel a
coletividade, vincula os individuos pertencentes ao grupo, desde que, cientificados da acéo,

no tenham pedido sua excluso do feito?®’.

Estabelecidas essas premissas, cabe se aprofundar no estudo do instituto por meio da analise
de dois precedentes que definiram a tonica de aplicagdo da class arbitration, sento estes o
caso Keating v. Superior Court (Keating) e o caso Green Tree Financial Corporation v.

Bazzle (Bazzle).

O caso Keating foi julgado em 10 de junho de 1982 pela Suprema Corte da Califérnia. Esse
caso teve inicio a partir de uma série de litigios entre a empresa Southland Corporation
(Southland), proprietaria e franqueadora de operacGes das lojas de conveniéncia 7-Eleven nos
Estados Unidos e pessoas que sdo, ou foram, operadores franqueados das lojas na

Califérnia®.

Os contratos de franquia possuiam clausula compromisséria, porém os fraqueados que
propuseram acdes coletivas ou individuais contra a Southland alegavam a inexequibilidade
das clausulas, pois os contratos seriam de adesdo, e os contratos de franquia seriam,

supostamente, inarbitraveis®®.

A empresa por outro lado alegava que os litigios deviam ser resolvidos por meio de
arbitragem em procedimentos individuais, conforme pactuado na clausula compromissoria.
Como haviam diversas acOes pendentes de julgamento os franqueados requerem a
“coordenacdo das agdes”. No entanto, o juizo de primeiro grau acolheu os pedidos da empresa
franqueadora para compelir a arbitragem em cada uma das ac6es, sem examinar o pedido dos

franqueados de certificagdo da coletividade?*°.

Por conseguintes, os franqueados impetraram mandado de seguranca, o qual foi levado a
julgamento perante a Suprema Corte da Califérnia. Neste julgamento o posicionamento

dominante foi no seguinte sentido:

If the alternative in a case of this sort is to force hundreds of individual franchisees
each to litigate its cause with Southland in a separate arbitral forum, then the
prospect of classwide arbitration, for all its difficulties, may offer a better, more
efficient, and fairer solution. Where that is so, and gross unfairness would result

237 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 87.

2% NERY, Ana Luiza. Arbitragem Coletiva. S&o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 158-159.
2% NERY, Ana Luiza. Arbitragem Coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 158-159.
240 NERY, Ana Luiza. Arbitragem Coletiva. Séo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 158-159.
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from the denial of opportunity to proceed on a classwide basis, then an order
structuring arbitration on that basis would be justified 24

Ao analisar se a arbitragem coletiva seria possivel, a Suprema Corte se posicionou da seguinte

forma:

In these respects, an order for classwide arbitration in an adhesion context would
call for considerably less intrusion upon the contractual aspects of the relationship.
The members of a class subject to classwide arbitration would all be parties to an
agreement with the party against whom their claim is asserted; each of those
agreements would contain substantially the same arbitration provision; and if any of
the members of the class were dissatisfied with the class representative, or with the
choice of arbitrator, or for any other reason would prefer to arbitrate on their own,
they would be free to opt out and do so. Moreover, the interests of justice that would
be served by ordering classwide arbitration are likely to be even more substantial in
some cases than the interests that are thought to justify consolidation. It is unlikely
that the state Legislature in adopting the amendment to the Arbitration Act
authorizing consolidation of arbitration proceedings, intended to preclude a court
from ordering classwide arbitration in an appropriate case. We conclude that a
court is not without authority to do so??2.

Em razdo desse precedente os tribunais estaduais dos Estados Unidos encontraram
fundamentos para considerar a class arbitration como um meio viavel, e, respeitando suas

caracteristicas, adequado de resolugdo de conflitos?,

Ja o caso Bazzle, foi julgado em 22 de abril de 2003 pela Suprema Corte dos Estados Unidos.
A requerente, Green Tree é empresa financiadora comercial a qual realiza contratos de matuo

com seus clientes?*,

Em contrato de natureza consumerista, 0s requeridos, Lynn e Burt Bazzle, receberam um

empréstimo da Requerente para a reforma de sua residéncia. Contrato este que possuia

241 Tradugdo livre “Caso a alternativa seja forgar centenas de individuos franqueados para cada um litigar contra
a Southland por meio de um procedimento arbitral individual, entdo a perspectiva de uma arbitragem coletiva,
apesar de todas suas dificuldades, pode oferecer uma solu¢do melhor, mais eficiente e mais justa. Desta forma, a
negacdo da possibilidade de proceder por meio de uma arbitragem coletiva seria uma brutal injustica, motivo
pelo qual uma determinagdo que estruturasse o procedimento dessa maneira seria justificada.

242 Tradugdo livre: “Nesse respeito, uma determinacio para realizagiio da arbitragem de uma agio coletiva em
um contexto de adesdo poderia ser consideravelmente menos intrusiva sobre os aspectos contratuais da relacéo.
Os membros da coletividade sujeitos a arbitragem da agdo coletiva seriam todas as partes de um contrato com a
parte contra a qual seus pedidos foram estipulados; cada um desses contratos conteria substancialmente a mesma
disposicdo sobre arbitragem; e se qualquer um dos membros da coletividade ficasse descontente com o
representante dessa coletividade, ou com a escolha do arbitro, ou por qualquer outro motivo preferisse realizar
uma arbitragem individual, poderiam optar sair e fazé-lo. Além disso, os interesses da justica que teriam sido
servidos a decisdo da arbitragem de uma acdo coletiva, provavelmente sdo muito mais significativos em alguns
casos do que Os interesses que presume-se justificam a consolidagdo. E o pouco provavel que a Legislatura
estadual, ao aprovar a emenda da Lei de Arbitragem autorizando a consolidacdo dos processos arbitrais, tenha
tentado impedir os juizes de ordenar a arbitragem de uma agdo coletiva em um caso apropriado. Concluimos que
um juizo tem autoridade para tanto.

243 NERY, Ana Luiza. Arbitragem coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 159.

244 MARIANI, Romulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 89-93.
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clausula arbitral. Além destes, Daniel Lackey e George e Florine Buggs, também celebraram

contratos da mesma natureza, para a compra de trailers?*®.

Em ambas as relacGes a empresa Green Tree teria descumprido normas da legislacdo bancaria
do Estado da Carolina do Sul ao ndo fornecer aos seus clientes um formulario legal
obrigatorio que os informava sobre seu direito a nomear seus proprios advogados e agentes de
seguro. Nesta toada os consumidores, separadamente, ajuizaram acOes perante a justica
estatual da Carolina do Sul, pleiteando a reparacao civil pelos danos enfrentados bem como

que as agBes fossem certificadas como class action?4,

Em ambos os casos a empresa alegou a existéncia de clausula compromissoria e sustentou que
a demanda deveria ser submetida a arbitragem. Em “Bazzle v. Green Tree” a justi¢a estadual
certificou a acdo coletiva e remeteu as partes para a jurisdigdo arbitral. No caso, “Lackey v.
Green Tree”, a justica estadual remeteu as partes diretamente a arbitragem, e, coube ao arbitro
certificar a acdo coletiva. Em ambas as a¢0es os pleitos dos consumidores foram deferidos,
sendo no primeiro caso a indenizacdo de US$ 10.935.000,00, e no segundo de US$
9.200.000,00%47,

Em razdo das condenacdes a empresa apelou ao Tribunal Estadual de Recursos, sustentando a
ilegalidade de uma arbitragem na forma coletiva. Neste momento, a Suprema Corte da
Carolina do Sul consolidou ambas as acbes e se posicionou com base nos seguintes
fundamentos: (i) os contratos celebrados entre as partes eram silentes com relacdo a
arbitragem de acdes coletivas; (ii) consequentemente haveria autorizacdo para se proceder a

arbitragem de acdes coletivas; (iii) a arbitragem teria tomado esse formato adequadamente?*,

A questdo foi parar na Suprema Corte dos Estados Unidos, que, por 5 votos a 4, acolheu a
argumentacao dos requeridos e determinou que um arbitro decidisse se o0 contrato proibia ou
néo arbitragem de acéo coletiva. Os principais fundamentos do voto foram os seguintes: (i) as
partes concordaram em submeter a arbitragem “todos os litigios ou controvérsias originarias
ou relacionadas com este contrato ou com 0s relacionamentos dele resultantes”; (ii) logo, as
partes concordaram que um arbitro, e ndo um juiz, deveria responder essa questao relevante,
sendo certo que qualquer duvida sobre o escopo das questdes arbitraveis deveria ser resolvido

em favor da arbitragem; (iii) a questdo relevante é sobre que tipo de processo arbitral as partes

245 MARIANI, Romulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 89-93.
246 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 89-93.
247 MARIANI, Rdmulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 89-93.
248 NERY, Ana Luiza. Arbitragem coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 172-174.
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acordaram, o que concerne a interpretacdo do contrato e dos procedimentos arbitrais e; (iv)
com relagdo a questdo haver ou ndo proibicdo de arbitragem de agdes coletivas no contrato
celebrado entre as partes, certo é que as partes ainda ndo obtiveram a sentenca arbitral a esse

respeito, e é o arbitro que tem competéncia para decidir essa questao.

Nas palavras Ana Luiza Nery “o caso Green Tree Financial Corporation v. Bazzle pode ser
considerado um marco na evolugéo do instituto da class arbitration”. A partir desse caso foi
superada o entendimento que seria necessario uma decisdo judicial que determinasse a
consolidacdo de procedimentos de classe, o caso Bazzle estabeleceu que por meio do
principio da Kompetenz-Kompetenz, os arbitros — ndo os juizes — possuem a competéncia de

determinar a conveniéncia ou ndo da reunido?*.

Nesta linha, segundo Romulo Greffi Mariani®>, a partir do caso Bazzle, foi estabelecido que o
unico dbice que, eventualmente pudesse ser imposto a instauracdo de uma arbitragem coletiva
consistiria na disposicdo das partes em acordarem nesse sentido, e ndo impedimentos

impostos pelo sistema arbitral ou de processo coletivo.

Desta forma, percebe-se o amadurecimento do instituto na pratica americana que,
harmonizando os preceitos essenciais do processo coletivo com 0s principios gerais da
arbitragem, manejou-se dar aplicacdo a arbitragem coletiva, de modo que ela configure mais
um instrumento apto a garantir uma tutela jurisdicional eficiente e adequada, nos casos de

demandas que aderem a sua natureza coletiva.

4.2.2 Compatibilidade com o Ordenamento Juridico brasileiro

Como visto alhures, o ordenamento juridico americano foi capaz de harmonizar a
principiologia da arbitragem com as bases do processo coletivo, 0 que, permitiu a criagdo de
um meio de resolucdo de lides coletivas eficiente, 0 que se constata, inclusive, pelo alto

numero de arbitragens dessa natureza la instauradas.

Dito isso, cumpre neste momento realizar a analise quanto a compatibilidade dessa forma de

arbitragem com o ordenamento juridico nacional. Ressaltando-se que a tutela coletiva no

249 NERY, Ana Luiza. Arbitragem coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 159.
250 MARIANI, Romulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 93.
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Brasil ndo possui as mesmas exigéncias legais da class action (certification, adequacy of

representation e notice).

Para realizar essa reflexdo quanto a compatibilidade desta forma de arbitragem com o
ordenamento brasileiro é necessaria analisar os bens tutelados em nivel coletivo com o0s
parametros de arbitrabilidade definidos pelo sistema, assim como observar a viabilidade de

transposicao da estrutura de processo coletivo a arbitragem.

4.2.2.1 Arbitrabilidade dos Direitos Individuais Homogéneos

Como demonstrado no item 2.1 deste trabalho, o Brasil adotou um sistema dual de
arbitrabilidade. Ha a arbitrabilidade objetiva e subjetiva, as quais sua natureza e parametros ja
foram analisadas. Seria necessario entdo verificar a conformacao dos direitos coletivos com 0s
parametros de arbitrabilidade. No entanto, para fins desse trabalho, apenas sera realizada essa

verificacdo de compatibilidade no que diz respeito aos direitos Individuais Homogéneos.

Iniciaremos pela arbitrabilidade objetiva. Quanto a disponibilidade, os direitos individuais
homogéneos sdo tidos pela doutrina majoritaria como perfeitamente disponiveis. Eis que
juristas como Ada Pellegrine Grinover?®!, Romulo Greffi Mariani®®?, Ana Luiza Nery®3,
Bernado Lima®*, Mattos Neto®™®, Alem e Medici Junior®® defendem univocamente a
arbitrabilidade dos direitos individuais homogéneos, também, em razdo de sua

disponibilidade.

Bernado Lima®>’ defende a arbitrabilidade desses direitos justamente por conta de sua
esséncia individual, e pela sua possibilidade de discussdo quanto ao aspecto econdmico da

violacdo desses direitos. Mariani, fundamenta ainda no seguinte sentido:

Trata-se, como visto, de direitos que, nada obstante a homogeneidade, ndo deixam
de ser individuais em sua natureza. E mais: na maior parte das vezes, disponiveis,

251 GONCASLVES, Eduardo Damido; GRINOVER, Ada Pellegrini. Conferéncia sobre arbitragem na tutela dos
interesses difusos e coletivos. Revista de Processo, n. 136, p. 249-267.

252 252 MARIANI, Roémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 54.

28 NERY, Ana Luiza. Arbitragem Coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 240.

254 LIMA, Bernardo. A arbitrabilidade do dano ambiental. Sdo Paulo: Atlas, 2010, p. 121-128.

25 NETO, Antdnio José de Mattos. Direitos patrimoniais disponiveis e indisponiveis a luz da lei de arbitragem.
In: Revista de Arbitragem e Mediag&o, vol. 122, Sdo Paulo: Ed. RT, 2005, p. 151-166

256 ALEM, Fabio Pedro; JUNIOR, Fernando Médici. Novas tendéncias para a solucéo de conflitos nas relacdes
de consumo — arbitragem. In: VERCOSA, Haroldo (org.) Aspectos da Arbitragem institucional — 12 anos da
Lei 9.307/1996. Sdo Paulo: Malheiros, 2008, p. 281-298

27 LIMA, Bernardo. A arbitrabilidade do dano ambiental. Sdo Paulo: Atlas, 2010, p. 121-128.
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em especial a luz da patrimonialidade que lhes é corriqueira, de maneira a cumprir
com o principal requisito para que o litigio seja deslocado a arbitragem?,

Cumpre ressaltar que a analise de indisponibilidade recai sobre a relacdo do direito com seu
titular, por este motivo, por mais que o regime de substituicdo processual (art. 6 do CPC) seja
a regra geral nas demandas coletivas, a disponibilidade deve ser aferida em relacdo ao titular,
pois 0 substituto encontra os mesmos Obices que teria caso estivesse litigando no judiciario ,

pois, evidentemente, ndo pode dispor de direito que nio Ihe pertence?®.

Nesta linha leciona André Roque Vasconcelos que o atributo da disponibilidade ou ndo de um
direito estad, em verdade, ligado ao direito material que se pretende discutir em sede de
arbitragem, e ndo ao fato de que, por autorizacdo legal, esse direito poder ser tutelado por

meio da via coletiva, que seria mero instrumento processual?°

J4

Dessa forma, como sinaliza Eduardo Talamini®®l, é necessario diferenciar “situacdes de
indisponibilidade estabelecidas estritamente no ambito do direito processual e aquelas

oriundas propriamente do direito material”.

Outro aspecto importante é o fato de que a legitimidade do Ministério Publico para ajuizar

acoes coletivas nio significa, necessariamente a indisponibilidade do direito?®2,

Nesta linha ainda, adverte-se que ndo esta dentro do escopo desse trabalho analisar a
legitimidade do Ministério Pablico em ser parte numa arbitragem coletiva, nem a maneira que

iSso se daria.

Noutro giro, quanto ao aspecto de patrimonialidade, verifica-se que, ndo apenas disponiveis,
mas os direitos individuais homogéneos séo essencialmente patrimoniais, na medida em que

sua violagdo, comumente, ensejard uma acio de cunho indenizatorio?2,

A luz da defesa dos investidores cujos direitos foram lesados em sede de mercado de capitais,
essa adequacao ndo encontra margem para duvidas. Cabe a reflexdo neste sentido de que uma
serie de condutas perpetras por companhias abertas, por seus administradores ou
controladores, podem lesar uma infinidade de investidores, 0 que ndo se ouvida ser uma leséo

a direitos individuais homogéneos.

28 MARIANI, Romulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 54.

2% MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 54.

260 ROQUE, André Vasconcelos. Arbitragem de direitos coletivos no Brasil: admissibilidade, finalidade e
estrutura. Tese (Doutorado em Direito). Programa de Pds-Graduacdo em Direito, Universidade do Estado do Rio
de Janeiro, Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, 2014, p. 107.

%1 TALAMINI, Eduardo. Cabimento da arbitragem envolvendo sociedade de economia mista dedicada a
distribuicdo de gas canalizado. Revista Brasileira de Arbitragem, n. 4. 2004, p. 44-64

262 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 58.

263 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 71.
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Nessa linha, é possivel indicar uma serie de atos, 0s quais, se realizados representariam danos
diretos aos investidores, gerando em consequéncia o direito a reparacdo destes em face da
companhia, a exemplo de: (i) divulgacdo de informacGes e balancos falsos; (ii) recusa ou
omissdo de prestacdo de informacdo e violacdo dos deveres de publicidade e transparéncia;
(iii) violagdo da obrigagéo de distribuicdo de dividendos ou exclusdo total ou parcial de
acionistas da referida distribuicdo; (iv) desrespeito ao direito de preferéncia na subscri¢do de
acOes; (v) omissdo de convocagdo de assembleias ou de acionistas para a assembleia e (vi)

vedagdo de participacio de acionistas em assembleia?®,

Como destacado por Ana Frazdo?®® (trazendo novamente a baila o caso Petrobras), os
acionistas americanos e agora os brasileiros que litigam em face da Petrobras com pedido de
indenizacdo, fundamentam seu pedido na alegacdo de que a empresa divulgou informacdes e
balancos falsos que teriam manipulado artificialmente o preco das agdes, causando danos
direito aos investidores na medida em que as informagdes era reveladas gerando a

desvalorizacéo abrupta e estrondosa dos titulos.

A discussdo em questdo ndo nega a disponibilidade dos direitos em questdo uma vez que,
inclusive, por determinacdo expressa da Lei 9.913/89 — que dispbe sobre Acdo Civil Publica
em caso de responsabilizacdo por danos causados aos investidores no mercado de valores
mobiliarios - é ressalvado o direito dos prejudicados de ajuizarem acao prépria, 0 que ressalta

o carater individual e divisivel dos direitos em jogo®®®.

Muito menos restam dividas quanto ao carater patrimonial dos direitos em questdo, que se

referem justamente ao dano patrimonial causado pela desvalorizacdo de valores mobiliarios

264 NUNES, Pedro Caetano. Responsabilidade civil dos administradores perante os accionistas. Coimbra:
Almedina, 2001. p. 18-19

265 FRAZAO, Ana. Companhias abertas e acdes de indenizagdo movidas por investidores: A delicada questdo do
ressarcimento de danos decorrentes de atos de corrupgdo. 21 fev. 2018. JOTA. Disponivel em:
<https://www.jota.info/opiniao-e-analise/colunas/constituicao-empresa-e-mercado/companhias-abertas-e-acoes-
de-indenizacao-movidas-por-investidores-2102201>. Acesso em: 07 mai. 2018.

266 Art. 1° Sem prejuizo da acdo de indenizagéo do prejudicado, o Ministério Pablico, de oficio ou por solicitagéo
da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), adotard as medidas judiciais necessarias para evitar prejuizos ou
obter ressarcimento de danos causados aos titulares de valores mobiliarios e aos investidores do mercado,
especialmente quando decorrerem de: | - operagdo fraudulenta, pratica ndo eqitativa, manipulacéo de precos ou
criacdo de condicOes artificiais de procura, oferta ou preco de valores mobiliarios; Il - compra ou venda de
valores mobiliarios, por parte dos administradores e acionistas controladores de companhia aberta, utilizando-se
de informacdo relevante, ainda ndo divulgada para conhecimento do mercado ou a mesma operacéo realizada por
guem a detenha em razdo de sua profissdo ou funcdo, ou por quem quer que a tenha obtido por intermédio dessas
pessoas; Il - omissdo de informacédo relevante por parte de quem estava obrigado a divulga-la, bem como sua
prestacdo de forma incompleta, falsa ou tendenciosa. (BRASIL. Lei n® 7.913, de 7 de dezembro de 1989. Dispe
sobre a acdo civil publica de responsabilidade por danos causados aos investidores no mercado de valores
mobiliarios. Brasilia, DF. 7 dez. 1989. Disponivel em: <https://www2.camara.leg.br/legin/fed/lei/1989/Iei-7913-
7-dezembro-1989-377012-normaatualizada-pl.htm>. Acesso em: 23 out. 2019)
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decorrentes, em boa medida, de atos ilicitos praticados pela alta administracdo da empresa. E,
mesmo que se considere outras hipéOteses nesta seara, qualquer violagdo aos direitos dos

acionistas podera ensejar reparacao a nivel patrimonial.

Em relacdo a arbitrabilidade subjetiva impera perquirir se 0s sujeitos legitimados para propor
arbitragens coletivas cumpririam os requisitos estabelecidos pela lei de arbitragem, qual seja

“capacidade de contratar” nos moldes do Codigo Civil.

A respeito disso é relevante esclarecer desde logo que, do mesmo modo que o sistema
americano de protecdo de direitos coletivos, o microssistema brasileiro ndo prevé a

possibilidade de que pessoas fisicas ingressem com ac¢des de natureza coletiva.

Nessa perspectiva coube a Lei da Acdo Civil Publica e o Cédigo de Defesa do Consumidor
definir o rol de legitimados para ajuizar essa espécie de acdes. Em linhas gerais sdo: (i) o

Ministério Publico; (ii) Defensoria Publica; (iii) Entes federativos e (iv) Associacdes®®’.

Essa Gltima, ainda, deve cumprir alguns requisitos®®®, quais sejam: (i) possuir a0 menos 1
(um) ano de tempo de constituicdo e (ii) ter como seu objeto social a defesa de algum bem
coletivo que podem ser o patriménio publico e social, 0 meio ambiente, o consumidor, a
ordem econbémica, a livre concorréncia, os direitos de grupos raciais, €tnicos ou religiosos ou

0 patrimdnio artistico, estético, historico, turistico e paisagistico.

Em vista desse rol de possiveis agentes, é reconhecido pela doutrina®®® que qualquer deles
possui capacidade para estar ou instaurar o juizo arbitral, embora para fins desse trabalho o

foco sera apenas na atuacdo das associacdes na defesa desses direitos individuais

homogéneos.
%7 Art. 5° Tém legitimidade para propor a acdo principal e a acdo cautelar: | - o Ministério Publico; Il - a
Defensoria Publica; 11l - a Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios; IV - a autarquia, empresa

publica, fundacdo ou sociedade de economia mista; V - a associagdo que, concomitantemente: a) esteja
constituida ha pelo menos 1 (um) ano nos termos da lei civil; b) inclua, entre suas finalidades institucionais, a
protecdo ao patrimbnio publico e social, ao meio ambiente, ao consumidor, & ordem econdmica, a livre
concorréncia, aos direitos de grupos raciais, étnicos ou religiosos ou ao patriménio artistico, estético, histérico,
turistico e paisagistico. (BRASIL. Lei n°® 7.347, de 24 de julho de 1985. Disciplina a agdo civil publica de
responsabilidade por danos causados ao meio ambiente, ao consumidor, a bens e direitos de valor artistico,
estético, historico, turistico e paisagistico (VETADO) e da outras providéncias. Brasilia, DF. 24 jul. 1985.
Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L73470rig.htm>. Acesso em: 23 out. 2019.)

268 \/ - a associacdo que, concomitantemente: a) esteja constituida ha pelo menos 1 (um) ano nos termos da lei
civil; b) inclua, entre suas finalidades institucionais, a protecdo ao patriménio publico e social, a0 meio
ambiente, ao consumidor, a ordem econdmica, a livre concorréncia, aos direitos de grupos raciais, étnicos ou
religiosos ou ao patrimdnio artistico, estético, historico, turistico e paisagistico. (BRASIL. Lei n® 7.347, de 24 de
julho de 1985. Disciplina a acdo civil publica de responsabilidade por danos causados aoc meio ambiente, ao
consumidor, a bens e direitos de valor artistico, estético, histérico, turistico e paisagistico (VETADO) e da outras
providéncias. Brasilia, DF. 24 jul. 1985. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L73470rig.htm>. Acesso em: 23 out. 2019)

269 MARIANI, Romulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 77.
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Mediante esses fundamentos acredita-se que, em termos de arbitrabilidade, ndo se encontra
Obices para que os direitos individuais homogéneos - especialmente em casos de defesas de
investidores no mercado de capitais — sejam objeto de discussdo em sede de arbitragem

coletiva ajuizada no Brasil.

4.2.2.2 Aspectos Processuais: Legitimidade Processual por Representacdo ou Substituicdo e

Eficacia Subjetiva da Decisao

Dando sequencia a andlise de compatibilidade do instituto da arbitragem coletiva no
ordenamento juridico brasileiro a proxima reflexdo que deve ser feita é a adequacdo da
estrutura do processo coletivo brasileiro com o procedimento arbitral, motivo pelo qual se
passa a discorrer sobre alguns de seus principais aspectos, quais sejam a legitimidade

processual e a amplitude subjetiva dos efeitos da coisa julgada.

Nesta toada, Viviane Muller Prado e Antonio Deccache®®, em seminal artigo sobre o tema
indicam que a arbitragem coletiva voltada para defesa dos acionistas pode se operar mediante
duas hipoteses de legitimidade processual, cada qual com diferentes repercussdes no alcance
subjetivo da sentenca arbitral. A primeira seria por meio de representacdo processual via

associacdo e a segunda por meio de substitui¢cdo processual via associagao.

A arbitragem coletiva por meio de representacdo ocorre quando uma associagdo de acionistas
minoritarios instaura um procedimento a fim de reclamar as perdas sofridas por seus
associados. Conforme argumenta Cesar Pereira e Luisa Quintd0?’*, neste caso a representacéo
por meio de associacdo em procedimento arbitral decorre do direito fundamental de
representacio associativa insculpido no inciso XXI do art. 5 da Constituicio Federal?2,

Assim, segundo o autor, existindo autorizagcdo expressa dos filiados para que a associagdo

realize a representacdo e havendo convencgédo de arbitragem que abranja direitos individuais

210 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Anténio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediacéo, Vol. 52. Sdo Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122

211 pEREIRA, Cesar; QUINTAO, Luisa. Arbitragem coletiva no Brasil: atuagdo de entidades representativas (art.
5, XXI, da Constituicdo Federal). Informativo do Escritério Justen Pereira, Oliveira e Talamini. 2015.
Disponivel em: <https://www.justen.com.br/>. Acesso em: 23 out. 2019.

212 XXI - as entidades associativas, quando expressamente autorizadas, tém legitimidade para representar seus
filiados judicial ou extrajudicialmente; (BRASIL. Constituicdo da Republica Federativa do Brasil de 1988.
Brasilia, DF. 05 out. 1988. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicaocompilado.htm Acesso em: 23 out. 2019.)
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homogéneos dos acionistas associados fica autorizada a representacdo em procedimento

arbitral?’.

Neste caso, frise-se, a associacdo ndo é parte no processo, ela apenas atua em nome de seus
associados, defendendo o direito deles, na condicdo de representante processual. Em outras
palavras, a associacdo age em nome e por conta de seus associados, estes sendo oS
verdadeiros titulares da relagéo de direito material®’.

Essa modalidade processual ndo consiste numa hipdtese de acéo coletiva propriamente dita,
uma vez que a legitimidade processual aqui decorreria de mero favor constitucional, o qual
pode ser utilizado pelos associados a fim de facilitar a atuacdo de mdaltiplos individuos em
procedimento arbitral de interesse comum?®, Por esta razdo Viviane Muller Prado indica que
ndo seria tecnicamente caso de “arbitragem coletiva”, mas de litisconsércio ativo (arbitragem

multipartes)?’®.

A repercussao pratica de maior relevancia dessa constatacdo é de que, neste caso, a coisa
julgada s6 teria efeitos sobre os acionistas associados que autorizaram sua representagdo no
bojo da arbitragem?”’. Logo, a sentenca arbitral nesse caso ndo tera efeitos ultra partes,
produzindo os mesmo efeitos que qualquer sentenca judicial proferida em territorio

nacional®’®,

Por outro lado, a arbitragem coletiva por meio de substituicdo processual também pode ser
promovida por meio de uma associacao, cujo intuito seria de reclamar a reparagédo de todos os
detentores dos mesmos direitos individuais homogéneos, a exemplo de acionistas

prejudicados por alguma das hipoteses ja vistas.

No entanto aqui a arbitragem consistiria em verdadeira acdo coletiva, legitimada pela
cumulacdo das Leis 7.913/89, 7.347/85 e 8.078/90. Neste caso, portanto, trata-se de

213 pEREIRA, Cesar; QUINTAO, Luisa. Arbitragem coletiva no Brasil: atuacdo de entidades representativas (art.
5, XXI, da Constituicdo Federal). Informativo do Escritério Justen Pereira, Oliveira e Talamini. 2015.
Disponivel em: <https://www.justen.com.br/>. Acesso em: 23 out. 2019.

274 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Ant6nio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediac&o, Vol. 52. S&o Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.

275 PEREIRA, Cesar; QUINTAO, Luisa. Arbitragem coletiva no Brasil: atuacio de entidades representativas (art.
5, XXI, da Constituigdo Federal). Informativo do Escritério Justen Pereira, Oliveira e Talamini. 2015.
Disponivel em: <https://www.justen.com.br/>. Acesso em: 23 out. 2019.

26 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Ant6nio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediacéo, Vol. 52. Sdo Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.

211 PEREIRA, Cesar; QUINTAO, Luisa. Arbitragem coletiva no Brasil: atuacfo de entidades representativas (art.
5, XXI, da Constituicdo Federal). Informativo do Escritério Justen Pereira, Oliveira e Talamini. 2015.
Disponivel em: <https://www.justen.com.br/>. Acesso em: 23 out. 2019.

28 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Anténio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediac&o, Vol. 52. S&o Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.
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legitimidade processual extraordinaria, decorrente de lei, ou seja, a associacdo nesse caso
defende em nome proprio direito alheio.

A legitimidade ad causam é garantida pelos arts. 5°, item V, da Lei de Acéo Civil Publica®™®,
82, IV, e 91, do CDC??°, que conferem, de maneira expressa, legitimidade para a associacio

dar inicio a acdo coletiva na condigdo de substituta processual.

Aqui, como se trata de verdadeira agdo coletiva a coisa julga tera efeitos erga omnes.
Destarte, os efeitos da sentenca ndo se estenderam apenas aos acionistas que se associaram,
mas a todos os acionistas da companhia, pois todos estdo ligados pela mesma relacdo de

direito material?®!. Esse efeito decorre de previsio legal expressa (arts. 103 e 104 do CDC??),

Um elemento que deve ser evidenciado é quanto ao fato de que a sentenca apenas faz coisa

julgada para as partes caso o pedido seja procedente, caso seja improcedente 0s acionistas nao

2% Art. 5° Tém legitimidade para propor a acdo principal e a acfo cautelar: V - a associacdo que,
concomitantemente (BRASIL. Lei n° 7.347, de 24 de julho de 1985. Disciplina a acdo civil pablica de
responsabilidade por danos causados ao meio ambiente, ao consumidor, a bens e direitos de valor artistico,
estético, histdrico, turistico e paisagistico (VETADO) e da outras providéncias. Brasilia, DF. 24 jul. 1985.
Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L7347orig.htm>. Acesso em: 23 out. 2019)

280 Art. 82. Para os fins do art. 81, paragrafo Unico, sdo legitimados concorrentemente: IV - as associagdes
legalmente constituidas ha pelo menos um ano e que incluam entre seus fins institucionais a defesa dos interesses
e direitos protegidos por este cédigo, dispensada a autorizacdo assemblear; Art. 91. Os legitimados de que trata o
art. 82 poderdo propor, em nome prdprio e no interesse das vitimas ou seus sucessores, acdo civil coletiva de
responsabilidade pelos danos individualmente sofridos, de acordo com o disposto nos artigos
seguintes. (BRASIL. Lei n° 8.078, de 11 de setembro de 1990. Disp8e sobre a protecdo ao consumidor e da
outras providéncias. Brasilia, DF. 11 set. 1990. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Ieis/I8078.htm>. Acesso em: 23 out. 2019.)

281 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Ant6nio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediac&o, Vol. 52. S&o Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.

282 Art. 103. Nas ag0es coletivas de que trata este codigo, a sentenca fara coisa julgada: | - erga omnes, exceto se
o0 pedido for julgado improcedente por insuficiéncia de provas, hipdtese em que qualquer legitimado podera
intentar outra acdo, com idéntico fundamento valendo-se de nova prova, na hipétese do inciso | do paragrafo
Unico do art. 81; |l - ultra partes, mas limitadamente ao grupo, categoria ou classe, salvo improcedéncia por
insuficiéncia de provas, nos termos do inciso anterior, quando se tratar da hipdtese prevista no inciso Il do
paragrafo Unico do art. 81; Il - erga omnes, apenas no caso de procedéncia do pedido, para beneficiar todas as
vitimas e seus sucessores, na hipdtese do inciso 111 do paragrafo Gnico do art. 81. § 1° Os efeitos da coisa julgada
previstos nos incisos | e 1l ndo prejudicardo interesses e direitos individuais dos integrantes da coletividade, do
grupo, categoria ou classe. 8 2° Na hipdtese prevista no inciso Ill, em caso de improcedéncia do pedido, os
interessados que ndo tiverem intervindo no processo como litisconsortes poderdo propor acdo de indenizagéo a
titulo individual. § 3° Os efeitos da coisa julgada de que cuida o art. 16, combinado com o art. 13 da Lei n°
7.347, de 24 de julho de 1985, ndo prejudicardo as acBes de indenizagdo por danos pessoalmente sofridos,
propostas individualmente ou na forma prevista neste cédigo, mas, se procedente o pedido, beneficiardo as
vitimas e seus sucessores, que poderdo proceder a liquidacdo e a execugdo, nos termos dos arts. 96 a 99. § 4°
Aplica-se o disposto no paragrafo anterior a sentenca penal condenatéria.

Art. 104. As acles coletivas, previstas nos incisos | e Il e do pardgrafo Unico do art. 81, ndo induzem
litispendéncia para as a¢des individuais, mas os efeitos da coisa julgada erga omnes ou ultra partes a que aludem
os incisos Il e 111 do artigo anterior ndo beneficiardo os autores das a¢Ges individuais, se ndo for requerida sua
suspensdo no prazo de trinta dias, a contar da ciéncia nos autos do ajuizamento da a¢do coletiva. (BRASIL. Lei
n° 8.078, de 11 de setembro de 1990. Dispde sobre a protecdo ao consumidor e da outras providéncias. Brasilia,
DF. 11 set. 1990. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Ieis/I8078.htm>. Acesso em: 23 out.
2019.)


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l8078.htm
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estram vinculados aos termos da sentencga, podendo, ainda, ingressar com novo feito a titulo

individual®®,

Deste modo, em consonancia com a legislacéo pertinente, os valores de indenizacao definidos
em eventual condenacao deverdo ser revertidos aos investidores lesados, na proporcéo de seu
prejuizo. Para pleitear a indenizacdo os investidores precisam habilitar seu crédito no
processo, sendo que esse direito decai em dois anos. Se a habilitacdo ndo for feita por parte
dos investidores, os valores que restarem serdo recolhidos para o Fundo de Defesa de Direitos

Difusos?,

A sentenca na acgdo coletiva terd uma condenacdo genérica, apenas reconhecendo a
responsabilidade do réu pelos danos sofridos. Ha entdo uma liquidacdo de sentenca, a titulo
individual, em que cada acionista que se habilitar tera que provar o dano pessoal e 0 nexo de
causalidade entre este e o dano geral reconhecido na sentenca, bem como qualificar os

prejuizos?®®,

Outrossim, note-se que ambas as hipdteses podem ser realizadas, embora seus efeitos
processuais sejam diferentes, porém, para fim deste tépico 0 mais importante a mencionar é
qgue ambas as hipdteses de legitimacdo processual podem se dar em conformidade com o
ordenamento juridico brasileiro, sendo qualquer delas uma opc¢do as maos dos investidores

para assegura um ambiente de mercado de capitais com maior seguranca juridica.

283 MARIANI, Romulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 76

284 Art. 2° As importancias decorrentes da condenagéo, na agdo de que trata esta Lei, reverterdo aos investidores
lesados, na proporcéo de seu prejuizo. § 1° As importancias a que se refere este artigo ficardo depositadas em
conta remunerada, a disposicdo do juizo, até que o investidor, convocado mediante edital, habilite-se ao
recebimento da parcela que Ihe couber. § 2° Decaird do direito a habilitacdo o investidor que ndo o exercer no
prazo de dois anos, contado da data da publicagdo do edital a que alude o paragrafo anterior, devendo a quantia
correspondente ser recolhida ao Fundo a que se refere o art. 13 da Lei n® 7.347, de 24 de julho de 1985
(BRASIL. Lei n° 7.347, de 24 de julho de 1985. Disciplina a acdo civil publica de responsabilidade por danos
causados ao meio ambiente, ao consumidor, a bens e direitos de valor artistico, estético, histdrico, turistico e
paisagistico (VETADOQO) e d& outras providéncias. Brasilia, DF. 24 jul. 1985. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L73470rig.htm>. Acesso em: 23 out. 2019).

285 Art. 95. Em caso de procedéncia do pedido, a condenagdo serd genérica, fixando a responsabilidade do réu
pelos danos causados. (BRASIL. Lei n® 8.078, de 11 de setembro de 1990. Dispbe sobre a protecdo ao
consumidor e da outras providéncias. Brasilia, DF. 11 set. 1990. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I8078.htm>. Acesso em: 23 out. 2019.)
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5 ARBITRAGEM COLETIVA COMO MEIO PROCESSUAL ADEQUADO PARA A
DEFESA DOS DIRIETOS DOS ACIONISTAS MINORITARIOS

Como visto € possivel indicar que a arbitragem coletiva € uma opcédo viavel no Brasil para

discutir direitos coletivos ainda em sede de arbitragem.

Nestes termos, cumpre no presente capitulo apresentar reflexdo sobre se a arbitragem coletiva
configura, efetivamente, um mecanismo apto a corrigir, em alguma medida, as problematicas

delineadas nos capitulos anteriores.

Ou seja, levando em consideracdo que a arbitragem é elemento constante na maio parte dos
estatutos sociais das principais companhias brasileiras; levando em conta ainda que por
reforma da Lei de S.A ndo restam duvidas que a clausula compromissoria vincula todos 0s
acionistas, inclusive um sem numero de pessoas fisicas, nas hipdteses em que esses
investidores sejam lesado por algum ato ilicito perpetrado pela companhia, seus controladores

ou diretores, a arbitragem coletiva seria uma boa opgéo para resolver essa questao?

Para tentar responder esse questionamento discute-se as vantagens que essa forma de
arbitragem pode oferecer aos investidores, especialmente considerando os efeitos praticos do
artigo 136-A da Lei de S.A (5.1), bem como os desafios que possam surgir nessa forma
peculiar de arbitragem, principalmente quando se compara com o procedimento que a préatica
brasileira consagrou e se habituou em termos de confidencialidade, método de escolha dos

arbitros, indicacdo da instituicdo, entre outros (5.2).

5.1 AS VANTAGENS EM RELACAO AOS PROBLEMAS DE ORDEM PRATICA
DECORRENTES DOS EFEITOS DO ART. 136-A DA LEI 6.404/76

Como visto, o art. 136-A da Lei de S.A determinou que todos o0s acionistas,
independentemente de terem sido favoraveis ou ndo a inclusdo da clausula compromissoria
estatutaria, independentemente de terem adquirido agcdes da companhia posteriormente a
inclusdo, estdo vinculados por ela. Ou seja, se 0 acionista decidir por se manter como socio da
empresa, ndo exercendo tempestivamente seu direito de retirada, para a lei é uma

demonstracdo de consentimento em se manter vinculado a clausula.
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Em nossa visdo, repita-se, correta a definicdo legal pois preserva o principio majoritario que
estrutura as relagbes societdrias, mantendo a convivéncia social e o direcionamento da

empresa viavel.

No entanto, em se falando de companhias abertas, portanto, cujas a¢des sao negociadas em
bolsa, especialmente naquelas com alta dissipacgdo e liquidez no mercado, um nimero enorme
de acionistas pessoas fisicas pode ser prejudicado por atos ilicitos, e, neste cenario encontram

dificuldades para pleitear reparac@o por seus danos.

Conforme reflexdo realizada no item 2.3.1.1 deste trabalho, arbitragem ndo significa apenas
vantagens, uma vez que o instituto também pode apresentar problemas para as partes que 0
utilizam em comparacdo com outras formas de resolucéo de conflitos, até mesmo em relacéo
ao judiciario.

Nesta linha, como visto no caso Petrobras (descrito no item 3.2), observa-se que, no contexto
de acionistas de companhias abertas vinculados as clausulas compromissorias estatutarias,
duas grandes questdes resultaram em um problema palpitante. A impossibilidade de recorrer
ao poder judiciario (efeito negativo da convencdo arbitral), bem como os valores altissimos
para ingressar com demanda na Camara de Arbitragem do Mercado (CAM) acarretaram a

vedacgdo no acesso a tutela jurisdicional de um sem ndmero de acionistas minoritarios.

Essa constatacdo, baseada em caso concreto, pde em questionamento, inclusive, se em todos
0s casos seria possivel dizer que a arbitragem prevista em estatutos sociais cumpre seu papel
como elemento de governanca corporativa. Se a governanca corporativa é, conforme reflexdo

de Mario Engler?®

, 0 conjunto de normas e estruturas voltadas para garantir o equilibrio das
dindmicas sociais, questiona-se com que eficacia ela garantiu a protecdo dos minoritarios no

caso Petrobras.

Em vista dessas questdes se defende neste trabalho que adotar a arbitragem coletiva para
solucdo de questdes que envolvam direitos individuais homogéneos no mercado de capitais
pode ser vantajoso, na medida em que (i) viabilizaria o acesso a jurisdicdo de um sem numero
de acionistas minoritarios e (ii) garantiria uma maior seguranca juridica para os agentes do

mercado de capitais brasileiro. Como se passa a expor.

286 JUNIOR, Mario Engler Pinto. A governanca corporativa e os 6rgdos de administracdo. In: FILKELSTEIN,
Maria Eugénia Reis; PROENCA, José Marcelo Martins. (Org.). Direito Societario: Gestdo e Controle. Sao
Paulo, 2008
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5.1.1 Acesso a jurisdicdo

Um primeiro aspecto que deve ser observado é o fato de que a instauracdo de uma arbitragem
coletiva, seja por representacdo, ou por substituicdo, acarreta um primeiro beneficio bastante
direto para os acionistas vinculados a cldusulas compromissoérias estatutarias que tiveram seus
direitos violados, qual seja o rateio das custas, despesas e honorarios arbitrais. Dessa forma
pensam Viviane Muller Prado e Antonio Deccache®®’, Ana Luiza Nery?®, Romulo Greffi

Mariani®®®, além de Cesar Pereira e Luisa Quint&o2®.

Nesse sentido, como pontuado por Cesar Pereira e Luisa Quintdo?®* ndo é necesséaria uma
alteracdo nos regulamentos das instituicdes arbitrais a fim de permitir a representacao
associativa em arbitragens de maultiplos individuos pois esse direito decorre diretamente de
previsdo constitucional. Sendo assim, parece bastante claro que esse raciocinio também se
aplica as arbitragens coletivas por substituicdo, ja que a legitimidade processual decorre

diretamente da lei.

No entanto, permanece relevante o questionamento quanto a real viabilidade de que a
instauracdo de uma arbitragem signifique a possibilidade de acesso a jurisdi¢do dos acionistas
mediante o dispéndio de um valor menor do que 0 necessario caso ele ingressasse com a acao

individualmente.

Felizmente, algumas instituicdes arbitrais brasileiras ja estdo adequando seus regulamentos a
fim de possibilitar a instauracdo de arbitragens com maultiplos individuos ja observando essa

questdo. E o caso da Camara de Arbitragem do Mercado.

Observando-se as disposi¢des do regulamento da Camara de Arbitragem do Mercado, tem-se
as seguintes custas: (i) taxa de administracdo do procedimento arbitral, cujo valor varia em
razdo do montante envolvido no litigio, que deve ser paga mensalmente ou fracionada, paga

desde do inicio do procedimento até que seja proferida a sentenca; (ii) despesas comuns, que

287 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Ant6nio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediac&o, Vol. 52. S&o Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.

28 NERY, Ana Luiza. Arbitragem coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 284.

289 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 147.

29 PEREIRA, Cesar; QUINTAO, Luisa. Arbitragem coletiva no Brasil: atuagdo de entidades representativas (art.
5, XXI, da Constituicdo Federal). Informativo do Escritério Justen Pereira, Oliveira e Talamini. 2015.
Disponivel em: <https://www.justen.com.br/>. Acesso em: 23 out. 2019.

291 pEREIRA, Cesar; QUINTAO, Luisa. Arbitragem coletiva no Brasil: atuacdo de entidades representativas (art.
5, XXI, da Constituicdo Federal). Informativo do Escritério Justen Pereira, Oliveira e Talamini. 2015.
Disponivel em: <https://www.justen.com.br/>. Acesso em: 23 out. 2019.
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por ventura sejam determinadas pelo Tribunal, que devem ser rateadas pelas partes; (iii)
honorérios arbitrais, cujo valor da hora é de R$ 850,00 (oitocentos e cinquenta reais) para 0s
litigios instaurados a partir de julho de 2017 e de R$ 500,00 (quinhentos reais) para 0s
procedimentos anteriores; (iv) honorérios de peritos e assistentes técnicos arbitrados pelo
Tribunal; (v) além dos honorérios advocaticios e sucumbéncias que podem ser

convencionados no Termo de Arbitragem?®2,

Nesse contexto, a Camara de Arbitragem do mercado indica que:

A taxa de administracdo é devida em sua integralidade por cada uma das partes do
procedimento. No caso de mdltiplas partes, cada uma delas deverd arcar com a taxa
de administragdo, salvo se representadas pelos mesmos patronos ou sociedade de
advogados, hipotese na qual sera cobrada uma Unica taxa®®.

Dessa passagem, é possivel se extrair um tratamento dado pelo regulamento como se
reconhecesse a condicdo de “parte unica”, que Se daria a titulo ou de representacdo ou
substituicdo processual. Mas, fato €, que importa em permissdo da instituicdo arbitral para que
individuos representados ou substituidos possam ratear o valor da taxa de administracdo que
estar-se-ia sendo cobrando como se houvesse apenas um individuo litigando, reduzindo

significativamente o valor?%*,

Ocorre que, nem todas as institui¢des arbitrais brasileiras contam com disposi¢cdes que vao
nessa linha, o que por certo representa a necessidade de mudancas breves, até para que elas
mesmas ndo percam espaco de mercado ao ponto em que mais e mais arbitragens coletivas

forem levadas a cabo no Brasil?%.

No entanto, 0 que parece inequivoco € que por meio de uma associacdo, constituida ou
utilizada para representar ou substituir processualmente os acionistas de determinada empresa,
é possivel a realizacdo de um rateio entre todos dos valores necessarios para levar a demanda
coletiva a arbitragem, ainda que os regulamentos das Camaras arbitrais ainda ndo apresentem

uma regulacdo suficientemente definida para esse fim. Por isso defende-se nesse trabalho que

22 CAMARA DE ARBITRAGEM DO MERCADO (CAM-BE). Regulamentagdo. Disponivel em:
<http://www.b3.com.br/pt_br/b3/qualificacao-e-governanca/camara-de-arbitragem-do-mercado-
cam/regulamentacao///> Acesso em: 25 out. 2019.

2% CAMARA DE ARBITRAGEM DO MERCADO (CAM-BE). Regulamentagdo. Disponivel em:
<http://www.b3.com.br/pt_br/b3/qualificacao-e-governanca/camara-de-arbitragem-do-mercado-
cam/regulamentacao///> Acesso em: 25 out. 2019.

2% PEREIRA, Cesar; QUINTAO, Luisa. Arbitragem coletiva no Brasil: atuacdo de entidades representativas (art.
5, XXI, da Constituicdo Federal). Informativo do Escritério Justen Pereira, Oliveira e Talamini. 2015.
Disponivel em: <https://www.justen.com.br/>. Acesso em: 23 out. 2019.

2% NERY, Ana Luiza. Arbitragem coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 285
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a arbitragem coletiva facilita o acesso a jurisdi¢do arbitral para os acionistas minoritarios, pois

pode tornar economicamente viavel o litigio.

Um outro aspecto que resulta num maior acesso a jurisdicdo por parte dos acionistas
minoritarios é o simples fato de que a arbitragem coletiva € um mecanismo processual apto a
tutelar os interesses individuais homogéneos de uma série de individuos, que, se ndo fosse por
tal oportunidade, provavelmente, jamais buscariam seus direitos seja na justi¢a estatal ou na

arbitragem, pois ndo sédo afeitos a conflitos juridicos de nenhuma natureza.

Né&o se olvida que o Brasil € um pais com altissimas taxas de conflitos judiciais, mas que em
sua maioria sdo ajuizadas pelo préprio Estado. Salve em certas areas da vida, como em
relacdo a saide®®® e por questdes previdenciarias, o brasileiro tende a evitar a todo custo trazer
suas demandas a qualquer forma de resolucédo de conflitos, e, em que pese a seara empresarial
seja em média um contexto com individuos mais instruidos, essa realidade se estende as, até

entdo, 1,3 milhdes de pessoas fisicas cadastradas na B32%'.

Sendo assim, defende-se que com a popularizacdo das arbitragens coletivas uma maior
guantidade de sujeitos, especialmente os inseridos num contexto de mercado de capitais, por
todos os elementos ja tratados, terdo suas demandas levadas a apreciacdo jurisdicional na via

arbitral.

Nas palavras de Ana Luiza Nery:

A promocgdo do acesso a justica nas lides coletivas se verifica tendo em vista a
possibilidade de se discutir em juizo violagBes em massa de direitos e de se buscar
uma tutela jurisdicional que atenda aquela coletividade, independentemente do valor
do dano atribuivel a cada individuo?®®

Para além de mero acesso a jurisdicdo é possivel indicar ainda, que a combinacdo da
arbitragem, com todas as suas claras vantagens ja mencionadas, como flexibilidade,
celeridade e especificidade, com o processo coletivo representam uma verdadeira melhora na
qualidade da prestagéo jurisdicional. E dessa maneira que se posiciona Romulo Greff Mariani,

quem indica que:

Se somadas a flexibilidade que dentro de certos limites a arbitragem oferecera, aqui
se defende que o processo arbitral tera condi¢des de melhorar a prestagdo
jurisdicional em ambito coletivo. Como pano de fundo, o que se propde € um maior

2% MELO, Jeferson; HERCULANO, Lenir Camimura. Demandas judiciais relativas a satide crescem 130% em
10 anos. 18 mar. 2019. Agéncia CNJ de noticias. Disponivel em: <https://www.cnj.jus.br/demandas-judiciais-
relativas-a-saude-crescem-130-em-dez-anos/>. Acesso em:23 de out. 2019

297 PAVINI, Angelo. Bolsa ja tem mais de 1,3 milhdo de investidores. 03 set. 2019. Exame. Disponivel em:
<https://exame.abril.com.br/mercados/bolsa-ja-tem-mais-de-13-milhao-de-investidores/>. Acesso em: 23 de out.
2019

2% NERY, Ana Luiza. Arbitragem coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 295.
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didlogo entre os dois processos de resolucdo de conflitos, algo que, antes de
acarretar dicotomias invenciveis, resulte numa maior convergéncia entre dois
sistemas?®,

Por essas razbes defende-se no presente trabalho que a arbitragem coletiva € meio processual
adequado para a defesa de acionistas minoritarios, uma vez que ela viabiliza um maior acesso
a tutela jurisdicional aos acionistas e ainda tem a potencialidade de permitir uma prestagdo

jurisdicional de maior qualidade se comparada com os mecanismos analogos do judiciario.

5.1.2 Seguranca Juridica

Outra grande vantagem que emerge da utilizacdo da arbitragem coletiva € maximizar a
seguranca juridica para os agentes no contexto do mercado de capitais. Note-se que qualquer
mecanismo de a¢do coletiva busca em certa medida trazer uma Unica solucdo para o que
poderia ser uma serie incontavel de litigios, no entanto, essa virtude do sistema de processos
coletivos tem aplicacdo muito mais restrita no mercado de capitais, seja porque culturalmente
0 Ministério Publico ndo interfere nessa seara, seja porque, como dito, 0s investidores estdo

vinculados a via arbitral.

Logo, ainda que a Lei 7.913 preveja expressamente a possibilidade de Ac¢do Civil Publica
para buscar a reparacdo dos investidores no mercado de capitais, por questbes culturais e
mesmo juridicas ndo havia viabilidade na defesa dos direitos transindividuais dos

investidores.

Nesta linha, indica Pedro Martins de Barros Neto®® que além da Acdo Civil Publica o
sistema de protecdo dos investidores ainda conta com a possibilidade de realizagdo de Termo
de Compromisso (TC), meio outorgado para a CVM pela Lei 9.457/97 que autorizou em
ambito administrativo a Autarquia realizar o aludido termo a fim de compelir os agentes a
cessarem praticas ilicitas e repararem os investidores pelos danos sofridos, assim como o
Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos (MRP) instituido pela propria B3, porém ambos

seriam ineficientes pelas seguintes razdes.

Quanto ao Termo de Compromisso, ele é instrumento consensual de resolugdo de conflitos

que apenas pode ser proposto pela propria CVM, podendo ser celebrado em qualquer

2% MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 115.
300 NETO, Pedro Martins de Barros. Problemas no ressarcimento do investidor prejudicado no direito brasileiro.
Revista do Direito Bancario e do Mercado de Capitais, vol. 72, 2016.
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momento do procedimento administrativo. No entanto, ap6s anélise de 430 termos celebrados
dos anos de 2000 a 2016 constatou-se que apenas 30 (6,97%) efetivamente ressarciram 0s

danos dos investidores3°!,

Por outro lado, 0 Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos tem por escopo apenas reparar
danos decorrentes da “ da acdo ou omisséo dos participantes da BM&FBOVESPA, ou de seus
administradores, empregados ou prepostos, em relagdo a intermediacdo de negociacOes
realizadas na bolsa ou aos servicos de custddia”, além de que o teto da indenizagdo sdo apenas
R$ 120.000,00 (cento e vinte mil reais).

Nesta toada, a arbitragem coletiva oferece uma resposta jurisdicional para um sem namero de
investidores lesados, concedendo a todos um tratamento paritario pois a decisdo valera para
todos da mesma forma, levando em consideracdo as peculiaridades se a legitimidade

processual for a titulo de representacao ou substituicéo.

De todo modo, a possibilidade efetiva de um meio de responsabilizacdo dos agentes
econdmicos que cometerem atos ilicitos em detrimento de seus acionistas e investidores em
geral € um fator que eleva tanto a seguranca juridica, no sentido de preservacao das regras e
principios que regulam esse espaco social, mas também seguranca econdmica na medida em

que diminui a possibilidade de prejuizos que ndo decorram das regras do jogo.

Nesse sentido se posiciona Ana Luiza Nery, quando diz:

A mera possibilidade da tutela coletiva e da consequente responsabilidade civil em
massa faz com que potenciais infratores se sintam desencorajados de praticar
condutas ilicitas coletivas o que torna a acdo coletiva um mecanismo de efetivacdo
do direito material

Por essas razdes defende-se no presente trabalho que a arbitragem coletiva € mecanismo
adequando a defesa dos acionistas minoritarios uma vez que maximiza a seguranga juridica

dos agentes econdmicos no contexto do mercado de capitais.

5.2 HIPOTESES DE SUPERACAO DOS DESAFIOS INERENTES AO INSTITUTO

Adotar a préatica de arbitragens coletivas no Brasil, sem sombra de ddvidas representa um

desafio para a doutrina e toda comunidade juridica brasileira, no que tange ao

301 NETO, Pedro Martins de Barros. Problemas no ressarcimento do investidor prejudicado no direito brasileiro.
Revista do Direito Bancario e do Mercado de Capitais, vol. 72, 2016.
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desenvolvimento, assim como se deu nos Estados Unidos, de um costume juridico concreto
que disponha de respostas bem estabelecidas sobre como conciliar o sistema de processo

coletivo com a arbitragem.

No entanto, cabe ressaltar que a propria pratica arbitral deve ser repensada, a fim de
compatibilizar o procedimento arbitral com a tutela de direitos coletivos. Essas adequacoes,
defende-se, devem vir principalmente nos regulamentos das institui¢des arbitrais do pais, pois
a maioria dos procedimentos arbitrais ocorrem justamente utilizando as regras dessas
instituicoes.

Sabe-se também que, muitos regulamentos ndo contém disposicdes que em primeira mao
seriam necessarias para submeter essa espécie de demanda. Diferentemente da Camara de
Arbitragem do Mercado, que como dito, ja oferece um tratamento diferenciado na cobranca
de custas caso a arbitragem seja multipartes, outras Camaras ndo contam com disposicdes

nesse sentido.

Entdo, por exemplo, o Centro de Arbitragem da Amcham Brasil prevé em seu regulamento
(Anexo 11, Item 2.5) que, em caso de representacdo de representacdo de multiplos individuos
no mesmo polo por um mesmo representante, cada um dos requerentes ou requeridos, ao

invés de arcar com a mensalidade integral devida, pagara 50% do valor da mensalidade.

A hipotese prevista gera duvidas acerca do tratamento relativo a mensalidade ou a taxa de
administracdo, se seria devida como se a associacdo fosse uma Unica parte ou se calculada
considerando-se individualmente os diversos representados pela associacdo, cada qual

obrigado ao pagamento de 50% do valor da mensalidade ou da taxa de administracio®? .

Ademais, existem outros pontos, para além da metodologia de cobranca de custas, que devem
ser analisados em relacdo a adaptagdo do procedimento arbitral convencional para o que
poderia ser necessario numa demanda coletiva. Motivo pelo qual passa-se a discussao quanto

a (i) confidencialidade do procedimento arbitral e (ii) forma de escolha dos arbitros.

32 PEREIRA, Cesar; QUINTAO, Luisa. Arbitragem coletiva no Brasil: atuacdo das entidades representativas
(art. 5, XXI, da Constituicdo Federal). Informativo do Escritério Justen Pereira, Oliveira e Talamini. 2015.
Disponivel em: <https://www.justen.com.br/>. Acesso em: 23 out. 2019.
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5.2.1 Confidencialidade vs. Publicidade

Como visto a arbitragem vem se sagrando como meio de resolucéo de conflitos de preferéncia
dos agentes econdmicos, especialmente quando se refere a conflitos societarios e contratuais.
Uma das caracteristicas do procedimento arbitral que se tornou tdo procurada nesse contexto
foi a possibilidade de tornar as discussdes confidenciais, com diferencia-se significativamente

do tratamento dado pelo judiciario.

Para Viviane Muller Prado®®, a confidencialidade nos procedimentos ganha tamanha
importancia na medida em que se atende o interesse legitimo das partes em (i) proteger
segredos de negdcios e informacbes sensiveis ou sigilosas; (ii) promove um ambiente de
menor exposicdo que aumenta as chances das partes chegarem a uma solugdo amigavel; (iii)
proteger a reputacdo dos agentes envolvidos e (iv) aumentar a concentracdo dos esfor¢os em
resolver a controvérsia através de um método provado e informal, em detrimento um método

formalista e publico que por vezes apenas agrava a questéo.

Todavia, cumpre ressaltar que a confidencialidade ndo é elemento essencial, e, muito menos
obrigatéria da arbitragem. Como mencionado por Bernardo Lima: trata-se de elemento

acidental da arbitragem 3%,

A legislagéo brasileira ndo impde o regime de confidencialidade para os processos arbitrais,
sendo 0 caso ou de acordo expresso entre as partes, ou comumente fruto do regulamento das

Camaras Arbitrais®®,

Carlos Alberto Carmona, sobre esse assunto se posiciona no sentido de que a
confidencialidade pode ser pactuada pelas partes, mas jamais impedira que, havendo algum
interesse publico, constitua justificativa para que deveres como os de publicidade e
transparéncia sejam observados em matérias sensiveis a 6rgaos publicos, determinados grupos

ou a populacio em geral®%®

Nestes termos, ndo se olvida que a préatica da confidencialidade dos procedimentos pode ser

mitigada, especialmente quando estar-se-a lidando com interesses publicos, 0 que parece ser o

38 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Ant6nio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediacéo, vol. 52. So Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.

304 LIMA, Bernardo. A arbitrabilidade do dano ambiental. Sdo Paulo: Atlas, 2010, p. 155.

305 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 152.

36 CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e processo: um comentario a Lei n.° 9.307/96. 3 ed. S&o Paulo:
Atlas, 2009, p. 301-337
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caso de uma demanda que discuta direitos individuais homogéneos de investidores em

contexto de mercado de capitais.

No mercado de capitais vigora o principio da transparéncia e o dever de as companhias
abertas divulgarem ao mercado todos os fatos relevantes que possam afetar de algum modo o
racional dos investidores®®’. Ou seja, qualquer informacdo considerada pelas normas
regulatorias como informag6es que possam influenciar investidores para comprar, manter ou
vender acdes de determinada companhia deve ser divulgada sobre pena das sancGes cabiveis
(Instrucdo Normativa n. 358 da CVM).

Para conciliar os interesses das partes com a necessidade de publicidade inerente ao contexto
social em que se insere a discussao, Viviane Muller Prado propde dois regimes deferentes de
publicizacdo dos procedimentos de arbitragem coletivas em contexto de mercado de capitais,

a depender da espécie de legitimidade processual levada a cabo®°8.

Se a arbitragem coletiva conduzida pela por associacdo a titulo de representacdo processual a
arbitragem, ou ao menos alguns de seus atos, se manteriam privadas, mas com a obrigacao de
que fossem prestadas ao mercado informacdes sobre a existéncia da arbitragem, os valores
envolvidos, a probabilidade de perda e o impacto para a companhia em caso de derrota, além

da disponibilizacdo da sentenca arbitral®®®.

Esse raciocinio se fundamenta com base nos efeitos da coisa julgada, pois esta abarcaria
apenas 0s acionistas que se associaram a associacdo e permitiram sua representacdo,

reduzindo assim o raio de influéncia da deciso®°,

Se a arbitragem for conduzida pela por associacdo a titulo de substituicdo processual, no
entanto, a publicidade ganha um maio patamar de importancia, situacdo em que seria razoavel
a disponibilizacdo do processo para os membros ausentes da classe, os colegitimados e Poder

judiciario®*.

307 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Antbnio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediagéo, vol. 52. Sdo Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.
38 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Ant6nio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediacao, vol. 52. So Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.
309 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Ant6nio. Arbitragem Coletiva e Companhias Abertas. Revista de
Arbitragem e Mediac&o. Vol. 52. Sdo Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122
310 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Ant6nio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediacéo, vol. 52. Sdo Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.
311 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Antbnio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediag&o, vol. 52. Sdo Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.



98

Como a associagdo estd substituindo todos os detentores do direito individual homogéneo
independentemente de autorizagdo, como a sentenca, se julgada procedente, operara efeitos
erga omnes, considera-se relevante que seja dada ampla publicidade a arbitragem, incluindo
ainda, o processo de escolha dos arbitros, os andamentos e as decisdes que venham a ser

proferidas no decurso do procedimento3'2,

Ana Luiza Nery®'3 consubstancia o entendimento de Viviane ao apontar as consequéncias
praticas a publicizacdo dos atos nas arbitragens por substituicdo. Note-se que 0s membros
ausentes do grupo devem ser informados para que (i) decidam se vdo aguardar a decisdo da
acdo coletiva ou ingressar com acdo individual quando o objeto for passivel de fracionamento
(no caso dos direitos individuais homogéneos); (ii) possam controlar a atuacdo em juizo do
substituto coletivo; e (iii) tomem conhecimento de eventual decisdo final favoravel a seus
interesses, que podera inclusive ser aproveitada para fins de liquidacdo e execuc¢do individual,
na forma do art. 97 do CDC.

Bem como, os demais colegitimados devem ser informados, para que (i) possam controlar a
atuacdo do substituto processual; (ii) decidam se havera a necessidade de formulacdo de
novos pedidos na esfera coletiva que ndo tenham sido contemplados no Termo de Arbitragem;
e (iii) tomem conhecimento da decisédo final, que podera eventualmente formar coisa julgada

material e impedir a propositura de novas arbitragens coletivas sobre a mesma matéria!,

Ademais, os 6rgdos do Poder Judiciario também precisariam ser informados sobre o
ajuizamento e julgamento da acdo coletiva, a fim de que (i) avaliem a ocorréncia de eventual
prevencdo em relacdo a novas acles coletivas; (ii) tenhas ciéncia das decisdes proferidas na
esfera coletiva, que possam impactar em processos individuais ou em outras ac¢les coletivas; e
(iii) possam processar e julgar os pedidos de liquidacdo e de execucdo individuais

apresentados®®.

Por essas razOes acredita-se que seja necessaria uma adequacdo dos regulamentos das
Camaras Arbitrais para pacificar qualquer davida em relacdo a essas questdes, especialmente
nos casos de substituicdo processual, sem prejuizo de uma possivel alteracdo legislativa que
torne expressa a necessidade de publicidade dos atos realizados em sede de arbitragens

coletivas.

312 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Ant6nio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediacao, vol. 52. So Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.

313 NERY, Ana Luiza. Arbitragem coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 292-293.

34 NERY, Ana Luiza. Arbitragem coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 292-293.

315 NERY, Ana Luiza. Arbitragem coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 292-293.
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5.2.2 Indicacéo dos arbitros

Em termos gerais a LArb define a seguinte estrutura sobre a escolha dos arbitros: (i) indicacéo
pelas partes (art. 13, § 1), existindo a possibilidade dos arbitro escolhidos nomearem mais um
julgador, quando as partes indicarem um ndmero par de &rbitros (art. 13, 8 2); (ii)
determinacdo de requisitos objetivos e subjetivos para que um sujeito possa ser indicado como
arbitro (arts. 13 e 14), andlise que devera ser feita a luz de um dever de revelagéo por parte do
indicado (art. 14, 8§1) e podera ensejar o manejo de excecdo de umas das partes com o sujeito
indicado (art. 15); e (iii) apos eventual recusa (art. 16) ou acolhimento da excecdo (art. 15,
paragrafo Unico), com as eventuais substituicdes necessarias, consolida-se o Tribunal
Arbitral6,

Nestes termos, a pratica arbitral comum, referendada pela maioria dos regulamentos das
instituicOes arbitrais, é a constituicdo de um Tribunal Arbitral com trés membros. Sendo um
escolhido pelo requerente, outro pelo requerido, e estes dois arbitros indicados definem um
terceiro que sera o presidente do tribunal. Havendo impasse, a instituicdo de arbitragem
indicard o presidente do tribunal ou mesmo, em alguns casos, todos 0s seus componentes. E

em Gltimo caso, incumbira ao judiciario suprir tal escolha®!’.

No caso das arbitragens coletivas devem ser observadas algumas peculiaridades.
Primeiramente, retornando ao tema tratado acima, se a arbitragem for realizada por associacao
legitimada a titulo de substituicdo processual, em razdo do alcance da coisa julgada, o

processo de escolha dos arbitros deve ser publico a fim de dar legitimidade ao processo®:é.
Por essa circunstancia Romulo Greff Mairiani ainda defende que os:

regulamentos aplicados em arbitragens institucionais podem inclusive prever
requisitos mais rigidos para que o arbitro atue em nivel coletivo, o que colaborard
para a maior utilizagdo e aceitacdo dessa espécie de arbitragem, aumentando a
confianga da solucdo arbitral, em especial diante dos individuos que ndo atuam
diretamente no processo®®

316 MARIANI, Rémulo Greff. Arbitragens coletivas no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2015, p. 139.

317 NERY, Ana Luiza. Arbitragem coletiva. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2016, p. 278-279.

318 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Ant6nio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediac&o, vol. 52. Sdo Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.
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Na hipotese que os interessados ndo consigam chegar a uma indicacdo, defende Viviane
Muller Prado que, a fim de preservar a isonomia entre as partes da arbitragem, a instituicéo

arbitral deva nomear todos 0os membros do tribunal®%°,

Por essas razdes acredita-se que a questdo da indicacdo dos arbitros nao oferece nenhuma
dificuldade real para a instauracdo de uma arbitragem coletiva, visto que solugfes muito

simples podem ser encontradas no sistema exatamente como ele €.

320 PRADO, Viviane Muller; DECCACHE, Ant6nio. Arbitragem coletiva e companhias abertas. Revista de
Arbitragem e Mediag&o, vol. 52. Sdo Paulo: Revistas dos Tribunais, 2017, p. 99-122.
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6 CONCLUSAO

Sem duvidas o Brasil vem avancando muito em sua cultura arbitral, sendo que esse
mecanismo alternativo de resolucdo de conflitos j4 se consolidou em diversos ambitos do

direito brasileiro.

Por todas as suas caracteristicas, com especial énfase na flexibilidade e informalidade
procedimental, celeridade e especialidade dos julgadores, os agentes econdmicos brasileiros
escolheram a arbitragem como a técnica adequada para resolucdo dos conflitos que envolvem

as grandes empresas do pais.

Essa visdo resultou ainda no estabelecimento da arbitragem como elemento de Governanga
Corporativa. A arbitragem, nesse contexto, se apresenta, portanto, como um elemento
necessario para enquadrar uma empresa nos segmentos de listagem com maior nivel de

governanca corporativa (Nivel 2, Novo Mercado e Bovespa Mais) da B3,

O impacto que a cultura da arbitragem gerou nas praticas empresariais de certo resultou em
grandes debates doutrinarios, especialmente no que tange as questbes de arbitrabilidade
subjetiva. A maior dessas questdes gira em torno da vinculacdo dos acionistas socios de

empresas que inserem clausulas compromissorias em seus estatutos sociais.

Por algum tempo, pairou uma divida quanto a vinculagdo dos acionistas que foram contrarios
a inclusdo ou se ausentaram da deliberacdo, bem como aqueles que ndo eram sdcios no
momento em que a deliberacdo foi realizada. Nestes termos, o art. 136-A da Lei de S.A foi
verdadeira pa de cal sobre a discusséo, indicando que todos os acionistas sdo vinculados a via

arbitral para discutir qualquer questdo que seja decorrente de sua relacdo com a companhia.

Observando esses fatos, foi proposto a seguinte problematica: se um sem ndmero de
acionistas minoritarios estdo vinculados por forca de cldusula compromissoria estatutaria a
arbitragem perante a Camara de Arbitragem do Mercado, em caso de ato ilicito cometido pela
companhia, gerando violagdo dos direitos individuais homogéneos desses acionistas, ndo seria
a arbitragem coletiva 0 meio processual adequando para a protecdo desses direitos, tendo em
vista as dificuldades, de ordem até econdmica, para que um acionista pessoalmente buscasse

sua indenizacgéo por meio de arbitragem individual?
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A fim de propor solugdo para essa questdo, analisou-se o instituto da arbitragem coletiva em
sua génese no direito norte-americano, para entdo refletir sobre sua viabilidade no

ordenamento juridico brasileiro.

Neste momento, constatou-se que do ponto de vista da arbitrabilidade ndo haveria qualquer
Obice para a instauracdo de uma arbitragem que tivesse como objeto a discussdo de direitos
individuais homogéneos, porque esses sdo dotados de disponibilidade e patrimonialidade,
conforme determinado pela Lei brasileira de Arbitragem. Ademais, 0s entes que seriam

legitimados para propor essa espéecie de arbitragem possuem plena capacidade de fato.

Noutro giro, acredita-se que o sistema de processo coletivo brasileiro possui plena capacidade
de conciliagdo com o sistema arbitral. Momento em que se explorou as diferentes espécies de
legitimidade processual para ingressar com a arbitragem, seja por representacao processual ou

substituicdo processual, cada uma com repercussdes distintas no alcance da coisa julgada.

Nas arbitragens coletivas por representacdo associativa, demonstrou-se que a sentenca arbitral
sO produziria efeitos sobre os acionistas que se associaram e consentiram com a
representacdo, ja nas arbitragens coletivas por meio de substituicdo processual, verdadeira
forma de acdo coletiva, a coisa julgada teria efeito erga omnes no caso de provimento dos
pedidos, o que vincularia todos os acionistas que pertencessem a classe, independentemente

de consentimento.

Defende-se portanto a viabilidade desse meio peculiar de arbitragem no ordenamento juridico
brasileiro, inclusive, pois se acredita que, nessas hipoteses de lesdo a direitos individuais
homogéneos, a arbitragem coletiva teria diversas vantagens a nivel de maximizacéo do acesso
a jurisdicdo para todos os investidores lesados, tanto pela possibilidade do rateio de custas e
despesas, quanto pela prépria aptidao de regular a questdo para todos com um Unico processo,
bem como vantagens a titulo de seguranca juridica, pois consiste num mecanismo habil a
promover uma responsabilizacdo em massa das empresas infratoras, promovendo aos

investidores uma nova ferramenta de protecao.

Por fim, defende-se ainda que a utilizagao da arbitragem coletiva ndo possui nenhuma barreira
de aplicacdo, pois as praticas convencionais podem ser facilmente adaptadas, assim como os
regulamentos das instituicbes arbitrais, podendo ser mitigada a confidencialidade dos
procedimentos, principalmente em caso de arbitragem coletiva por substituicdo processual, e,
quanto a indicacdo dos arbitros, por conveniéncia, podem ser feitas pela prépria Camara
Arbitral.
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A arbitragem coletiva nesse contexto apresenta uma Otima opc¢do para ajudar a combater
problemas em ambientes que ja se valiam da via arbitral como meio padrdo de resolucdo de
disputas, como é o caso do mercado de valores mobiliarios. Como visto no inicio desse
trabalho, a arbitragem ja se sagrou como mecanismo de resolucdo de disputas de predilecédo
das grandes companhias, no entanto, até o presente momento, ainda ha grande lacuna quando
0 problema inserido nesse contexto se expande para uma gama enorme de pessoas e
instituicoes.

N&o € 0 caso de se cometer aqui 0 equivoco de achar que a Unica coisa que faltava para levar
a cabo a aplicacdo adequada das regras ao mercado de capitais brasileiro seja um mecanismo
processual como a arbitragem coletiva, por obvio que uma série de fatores devem ser
aprimorados para que a cultura de mercado brasileira evolua a ponto de ser equiparada com de
outros paises, todavia, acredita-se que o estudo da arbitragem coletiva, e mais do que isso, a
aplicacdo préatica do instituto sejam fatores importantissimos na construgdo de uma cultura de

mercado de capitais mais forte.

A busca da sociedade pelo mercado de capitais tende a ser mais forte a depender de o quéo
seguro e regulado parecer ser esse ecossistema. Os agentes econdémicos externos, embora
mais habituados aos riscos inerentes a essa modalidade de investimentos do que em geral a
sociedade brasileira, a grosso modo, ainda sim, buscam a racionalidade na hora de tomar suas
decisdes de investimento, e, quanto mais regulado, simétrico, transparente e suscetivel de
mecanismos juridico de protecdo ao investidor for o mercado brasileiro, maiores sdo as

chances de investidores estrangeiros encontrarem logica em aportar seu capital aqui.

Por fim, o que se busca aqui demonstrar é que, para além de mero academicismo, ou
discussdes juridicas pelo mero prazer ou habito de se discutir, € necessario perceber que
instrumentos como a arbitragem coletiva podem desencadear ou, pelo menos, contribuir para
uma mudanga de paradigmas em nosso pais, que se inicia com uma melhora no cenério

econdmico.

Ja passou da hora do Brasil amadurecer sua cultura de mercado de capitais e se abrir para uma
oportunidade de prosperidade econémica que diminui muito o tempo dos avangos sociais
diretamente conectados a vida das pessoas. Se defende neste trabalho que o mercado de
capitais ndo deve ser encarado como um mero exercicio financista de manutencéo das grandes

elites econdmicas, mas sim como uma ferramenta democratica que da acesso a qualquer um
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de se tonar socio das melhores empresas do pais e gera resultados para todos,

independentemente de origem, classe social, raga, sexo, género ou religido.

Por isso € tdo importante que mais esforcos sejam empenhados para trazer para a realidade de
todos essa benesse, e, neste ponto se encontra o papel dos operadores do direito, que é garantir

um ambiente seguro para todos os investidores.
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